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PRIMERA REUNIÓN 


El Gobierno negocia con 
la CGT la reforma laboral 
pero persiste la posibilidad 
de un nuevo paro general 


Si bien no fue Pablo Moyano, sorprendió la presencia de Hugo Moyano y de los 
secretarios gremiales Andrés Rodríguez (UPCN) y Gerardo Martínez (UOCRA) 


LíderesgremialesdelaCGT asis- 
tieron a una reunión que convo- 
có el Gobierno a través del jefe 
de Gabinete, Nicolás Posse, y el 
ministro del Interior, Guillermo 
Francos; quienes buscan reesta- 
blecer el diálogo con la central 
obrera, que se reunirá hoy atra- 
vés de su Consejo Directivo para 
determinaronolaconvocatoria 
de un nuevo paro nacional. Des- 
delos sectores másdurosempu 


jan ala central a ponerle fecha a 
una nueva medida de acción di- 
recta como la de enero contra la 
ley Bases y el mega DNU, El jefe 
de gabinete, Nicolás Posse; el 
ministro del Interior, Guillermo 
Francos; y el secretario de Tra- 
bajo, Julio Cordero, oficiaron de 
anfitriones ante los secretarios 
generales dela CGT Héctor Daer 
(Sanidad) y Carlos Acuña 
(SOESGyPE). — P.10 


LaCGT sereunió con el Gobierno pero no firmaron la paz 
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DESPLAZAN A OSCAR ZAGO 

Antes de volver a debatir 
la ley Bases, el oficialismo 
se pelea en el Congreso 


El presidente de Diputados, Martín Menem, desautorizó al ahora ex 
jefe de bloque de La Libertad Avanza, Oscar Zago y desconoció a Mar- 
cela Pagano como presidenta de la comisión de Juicio Politico. P. 4y5 


ECONOMÍA 

Impulsan blanqueo con 
alícuota cero para los que 
ingresen dólares y los 
dejen un año en el sistema 


Los montos inferiores a u$s 100.000 tampoco 
deberán pagar. Serámás flexible que elanterior 


ElGobierno difundió el primer 
borrador delaley Bases2.0que 
incluye un blanqueo de capita- 
lesconalícuotacero para mon- 
tosinferiores a los u$s 100.000. 
Luegodeeste monto, se aplica- 


ránalícuotas progresivasdel 5, 10 
y 15%. Sin embargo, silosmontos 
superan los u$s 100.000, pero el 
dineroqueda hasta diciembre de 
2025 en el sistema, tampoco se 
pagará alícuota. __P.7 


Crecieron los pasivos remunerados 
y la base monetaria aumentó 11% +s 


: | Opinión 
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*Elperiodismo se acostumbró 
aque debenser tratados como 
profetas dela verdadúnicae 
incontrastable, a losquenose 
puedecriticar,nidesmentir El 
periodismo se ha corrompido y 
prostituidoalcalor delos 
sobresy la pauta oficial” 
Javier Milci 
Presidente de la Nación 
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Sue la inflación 
interanual en 
EE.UU., y se 
aceleró por 
segundo mes 
consecutivo, tras 
el 3,2% de febrero 
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Las urgencias políticas profundizan las 
expectativas sobre la caída de la inflación 


a difusión del IPC de marzo, que el 

Indec dará a conocer mañana por 

la tarde, merece atención 

particular. El Gobierno ha puesto 
énfasis en que se situará muy próximo al 10% 
gracias al freno de mano que se registró en el 
rubro alimentos y bebidas. Hay consenso 
entre analistas y consultoras que siguen día 
a día de los precios en que se frenó la 
aceleración, aunque la mayoría estira el 
pronóstico a un promedio de 12%. El REM del 
Banco Central vaticinó 12,5% para marzo. 
Ayer, el Instituto de Estadística de los 
Trabajadores (IET), que responde al 
sindicalista Víctor Santamaría, informó que 
su “inflación de los trabajadores” fue de 
10,4% el mes pasado. Es el pronóstico más 
cercano al del Gobierno, aunque con 
atribuciones sensiblemente diferentes. “La 
desaceleración de la inflación en marzo 
estuvo asociada a la estabilidad del dólar 
nominal. También incidieron la reducción de 
la brecha cambiaria, la caida de los precios 
internacionales de las materias primas y la 
fuerte contracción del consumo, que está 
acotando los aumentos en ciertos sectores 
dijo el IET. Para el Gobierno y el ministro de 
Economía, Luis Caputo, la causa principal 
fue el severo ancla fiscal y, sobre todo, el 
monetario -motosierra y licuadora- que 


están aplicando en esta etapa del ajuste, 

Este IPC tiene fuerte relevancia por lo que 
conlleva enel futuro de la tasa de interés, del tipo 
decambio y las dinámicas que vinculan aambas 
decisiones. El Gobierno insiste en que no se 
moverá del crawling peg de 2% mensual. Y viene 
demostrando la voluntad por avanzar en una 
nueva reducción de tasas de política monetaria, 
hoy enel80%, equivalente a 6,8% mensual. 

El mercado espera definiciones sobre la 
política monetaria y cambiaria. Y El Gobierno 
necesita retrocesos más contundentes de la 
inflación, objetivo que persigue más asequible 
queotros éxitos políticos para compensar la 
recesión y la caida de ingresos de los hogares. 
Como plantea el economista Iván Cachanovsky, 
del Escade, este mes no hay tantas malas 
noticias en la consolidación de la baja del nivel 
de precios, pero si es complicado para cl bolsillo 
dela gente: transporte público, empleadas 
domésticas, ARBA, prepagas. 
telecomunicaciones, combustibles, gas, agua, 
alquileres, colegios privados y peajes. 

Inversores del exterior que vinieron a verde 
cercaaplaudenel rumbo del Gobierno pero quieren 
vernosolola capacidad de concretar las reformas 
prometidassinola caída de los precios. Sospechan 
quela inflación es más dura de roer que lo aparente, 

Urgencias que imponen los desafios de una 
agenda política y social quejuegaal límite. 


+ LA FOTO DEL DÍA 


India: las 
elecciones 
durarán seis 
semanas 


apartir de abril19, y los votos 
secontaránel 4 de junio 
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e aproximan fe- 

chas que condi- 

cionarán la rela- 

ción Nación-Pro- 

vincias para los 

próximos cuatro 
años, y consecuentemente, el 
devenir del programa econó- 
mico. Luego el pico de tensión 
tras el fallido tratamiento de 
la Ley Ómnibus (gobernado- 
res patagónicos amenazando 
la producción de petróleo, 
default de La Rioja y cuasi 
moneda local y reclamo por 
el Fondo de Incentivo Docen- 
teo Fonid, entre los más visi- 
bles) la convocatoria al Pacto 
de Mayo significó un alto el 
fuego. Sin embargo, esta cal- 
ma será sometida a un nuevo 
test en días venideros; un 
nuevo paso en falso podría 
encender alarmas en tanto 
todo cambio no implementa- 
do de manera institucional 
será percibido como no soste- 
nible. 

Los conflictos entre el go- 
bierno nacional y las provincias 
son el reflejo de un sistema de 
distribución deresponsabilida- 
des y financiamiento viciado 
desde su concepción (la Ley de 
Coparticipación no responde a 
ningún criterio de eficiencia ni 
de equidad) que se agravó pro- 
gresivamente al convalidar me- 
didas discrecionales como par- 
che de los defectuosos esque- 
mas institucionales. La resis- 
tencia provincial a asimilar el 
cambio deera es poco auspicio- 
: no habrá equilibrio fiscal (ni 
estabilidad y crecimiento) silas 
provincias no son socias en el 
ajuste. 

Enlosúltimos años el conso- 
lidado de provincias exhibió 
una posición fiscal más robusta 
que la nacional: desde 2018 las 
provincias registran superávit 
primario (que en promedio de 
los últimosseisaños fue de 0,4% 
del PBI) mientras que el último. 
resultado primario positivo de 
la Nación data de 2009. 

El mejor resultado de las ju- 
risdicciones subnacionales no 


fue producto de un comporta- © 


La frase del día 
Horacio Rosatti 


Presidentedela Corte Suprema 
delusticia 


mientoaustero (el gasto prima- 
rio aumentó 3,6 puntos del PBI 
entre 2005 y 2022, 1,7 puntos 
explicados por el mayor gasto 
en personal) sino de una distri- 
bución que fue inclinando re- 
cursos crecientes a las provin- 
cias. No obstante, la tendencia 
superavitaria provincial podría 
revertirse este año a partir dela 
modificación del impuesto alas 

ganancias dispuesta en 2023 

(costo anual de 0,5% del PBI pa- 

ra provincias), el impacto dela 

recesión sobre los recursos tri- 
butarios y el ajuste nacional, 
que indefectiblemente impac- 
tará en las provincias. 

Elvínculo Nación-Provincias 
se articula a través de distintas 
aristas: 

+ Recursos automáticos a pro- 
vincias (7,6% del PBI en 
2023): por coparticipación 
más otrosimpuestos con asig- 
nación automática, en los úl- 
timos añoslas provincias han 
visto incrementada su por- 
ciónrelativade una torta que 
además es cada vez más gran- 


“No nos gusta que los temas de la política sejudicialicen antes 3 
de tiempo. Hay que darle una chance a la política. Sino 


resuelven estos temas la Justicia lo resolverá. Apuesto a que 
los temas se resuelvan en el ámbito parlamentario; pero si no 


lo resolveremos en un tiempo razonable” 


Vínculo Nación-Provincias: 
barajar y dar de nuevo 


de, por la presión impositiva 
enaumento. En 2023 recibie- 
ronel 34% del total recaudado 
(vs. 29% recibido en 2004), 
equivalente a7,6% del PBI (vs. 
5,8% de 2004). Si bien la co- 
participación a provincias es 
uno de los 10 temas a tratar 
en el Pacto de Mayo y su dis- 
cusión necesaria y bienveni- 
da, su modificación regueri- 
ría la aprobación de todas las 
legislaturas provinciales por 
lo que, en un juego de suma 
cero (lo que gane una provin- 
cialo perderáotra), será prác- 
ticamente imposible. 

+ Gastodirecto: todos los gastos 
de Nación se ejecutan en te- 
rritorio subnacional (desde 
salarios y jubilaciones a uni- 
versidades). Por eso losargu- 
mentos del tipo 'que el ajuste 
lo haga Nación’ son eufemis- 
mos para eludir el costo polí- 
tico y esconder la puja porlos 
recursos públicos: la reduc- 
ción del gasto, sea nacional o 
provincial, o su equivalente 
de suba de impuestos, siem- 


LUSTRACION FRANCISCO MAROTTA 


pre recae sobre los mismos 
contribuyentes que son a la 
vez ciudadanos nacionales y 
habitantes provinciales. 

Entre los más visibles se en- 
cuentran las transferencias 
corrientes no automáticas 
(0,8% del PBIen 2023, con un 
ahorro propuesto en este item 
de 0,5% del PBI): aunque pue- 
den estar asociados a leyes/ 
convenios/decretos, su ejecu- 
ción depende de que se cum- 
plan unaserie de pasos admi- 
nistrativos por lo que Nación 
tiene más control discrecio- 
nal sobre el giro de estos fon- 
dos. Dentro de éstas, el pro- 
grama más significativo en 
monto es el Fonid (0,2% del 
PBI). Creado en 1998 y pro- 
rrogado año tras año hasta 
enero de2024. Por su cuantía, 
destino (mejorar los salarios 
de docentes provinciales) y 
antigüedad (aunque el im- 
puesto asociado fue derogado 
en el año 2000), su elimina- 
ción resulta más conflictiva 
quela de otras partidas, En el 


otro extremo se encuentran 
transferencias quese asignan 
según voluntad del gobierno 
deturnocomolos Aportes del 
Tesoro Nacional (ATN), cuya 
eliminación se da por hecha. 

También están las obras pú- 
blicas (1,6% del PBI en 2023, con 
un ahorro original previsto de 
0,7% del PBI), que en el primer 
mes de ejecución del año tocó el 
mínimo desdela crisis de 2001. 

Finalmente, los subsidios: el 
Estado nacional subsidia el pre- 
cio de generación de energía 
eléctrica (que llega a todas las 
provincias). Con tarifasatrasa- 
das, el Tesoro debe girar fondos 
ACAMMESA para compensar la 
pérdida quedevienede comprar 
energía cara a las generadoras 
y venderla barata a las distri- 
buidoras, que en muchos casos 
son propiedad de los gobiernos 
provinciales. Parte del tironeo 
actual con las provincias pasa 
por postergar pagos a CAMME- 
SA, para que ésta redoble es- 
fuerzos en cobrarle a las distri- 
buidoras. 

+ Préstamos: Nación presta 
fondos en condiciones que 
suelen ser beneficiosas res- 
pectoa las vigentes en el mer- 
cado. El Fondo Fiduciario de 
Desarrollo Provincial (foco 
del actual conflicto con Chu- 
but) y el de infraestructura 
regional son los más relevan- 
tes. Las provincias acumulan 
unadeudade0,2% del PBI por 
este concepto. 

Ensíntesis, esimposibleima- 
ginar que la Nación equilibre 
sus cuentas sin un esfuerzo aso- 
ciado delas provincias. Aunque 
el discurso presidencial de 
apertura delas sesiones ordina- 
rías del Congreso haya puesto 
paños frios, en un año de ajuste 
(al que se sumará el impacto de 
la recesión sobre los ingresos 
públicos en todos los niveles de 
gobierno y la alta volatilidad 
política), las estrechas y com- 
plejas relaciones fiscales/ fi 
nancieras entre los fiscos nacio- 
nales y provinciales estarán 
sometidas a una tensión perma- 
mente. — 
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+ | Valor agregado 


OSCAR ZAGO, AFUERA: CAMBIO DE MANDO EN EL BLOQUE DE LLA EN 


Interna liberal 


En vísperas del segundo 
round de la Ley Bases, los 
libertarios expusieron sus 
divisiones en el Congreso 


Elescándalo estalló Milei se encuentra en EE.UU. 
y trastocó los planes de poner a la nueva ley 
ómnibus en el centro de la escena. Bornoroni, el 
nuevo jefe del oficialismo en la Cámara baja 


— Déborah de Urieta 
— ddeurietagcronista. com 


A menos de un día de que se co- 
nociera la última versión de la 
nueva Ley de bases, el tema fue 
tapado por las internas de La 
Libertad Avanza, que quedaron 
expuestas ayer en una reunión 
de comisión de Juicio Político y 
que terminó a la noche con la 
eyección de Oscar Zago de la je- 
fatura del bloque de LLA en Di 
putados. En su lugar, asumió un 
alfil de Karina Milei y Martín 
Menem: el diputado Gabriel 
Bornoroni, pieza clave del nuevo 
armado nacional libertario en 
Córdoba. 

El escándalo se desató ayer a 
las 11, mientras los hermanos 
Milei se encontraban en EE.UU. 
Para esa hora habían sido con- 
vocados los integrantes de la 
comisión de Juicio Político para 
ungir a Marcela Pagano como 
presidenta de una comisión 
decisiva. Vía WhatsApp, Milei 
le había dado el OK a Zago. A las 
10.59, a través de un mail, Me- 
nem avisó que el encuentro se 
suspendía. 

Un minuto más tarde, el se 
cretario de la comisión anun- 
ciaba lo mismo a viva voz. Poco 
antes, una diputada libertaria, 
que no forma parte de la comi- 
sión, se apersonó para hacer el 
mismo anuncio. “Lilia Lemoine 
llega antes de que recibamos los 
mails”, relató Pagano. Y re- 
mató: “Se ve que tenía un ade- 
lanto”. 

El encuentro siguió por el 
rechazo de la oposición a levan- 


tar la reunión con quórum. 
Unión por la Patria planteó que si 
el oficialismo no tenía respon- 
sabilidad “moral”, no les podían 
conceder la presidencia. Ame- 
nazaron con someter el tema a 
votación. Con tres votos extra, 
UP podría haber quedado al 
frente del cuerpo que tiene la 
llave para destituir al Presidente 

Asi fue que Zago propuso a 
Pagano como presidenta, a 
Paula Oliveto (HCF) como vice 
primera y a Leopoldo Moreau 
(UP) como segundo, 
toridades de las comisiones las 
sabíamos desde hace 10 días”, 
dijo Pagano. La bonaerense ce- 
lebró que el oficialismo ganara 
la presidencia de Juicio Político. 
“Si el kirchnerismo sometía el 
tema a votación, perdíamos” 
señaló, 

El objetivo de los libertarios 
era que la Ley de bases fuera el 
tema de agenda, luego de que la 
Casa Rosada enviara el borrador 
final la noche del martes. Tam- 
bién resaltar la gira de Milei. En 
lugar de eso, la interna entre 
Menem y Zago copó toda la 
atención. 

Es sabido que el riojano y el 
porteño mantienen una relación 
tensa. Más de un libertario bı 
gaba por desbancar a Zago. Se- 
gún dicen en su entorno, el rio- 
jano argumentó que no acom- 
pañaba la candidatura de Pagano 
porque Karina Milei no la quería 
en ese lugar. “Que me llame Ka- 
rina”, habría sido la respuesta 
del porteño. El llamado jamás 
llegó. 

Mientras los diputados se 


debatían si la reunión tenía o no 
validez, y si Menem o el secre 

tario del cuerpo tenía la potes- 
tad de suspender el encuentro, 
la transmisión a través de la 
cuenta oficial de YouTube de la 
Cámara se vio interrumpida. 
Fuentes del oficialismo asegu- 
raron que la transmisión se in 

terrumpió por la inexperiencia 
delostécnicos a cargo. 

“Una vez conocida la nómina 
de sus integrantes, varios legis- 
ladores me manifestaron su 
disconformidad con tal inte- 
gración y la necesidad de un re- 
planteo en tal conformación”, 
explicó Menem en Twitter. Y 
continuó: “Se dispuso desde esta 
Presidencia, suspender la con- 
vocatoria y posteriormente, ci- 
tarla para el día jueves 18 de abril 
alas 1”. 

Por la noche, se convocó de 
urgencia a una reunión de blo- 
que de LLA, pero ni Zago ni Pa- 
gano fueron de la partida. En los 
pasillos del Congreso, crecía el 
rumor de una salida del jefe del 
bloque, “Si quieren que deje la 
presidencia, lo hago”, manifestó 
Zago en declaraciones televisi- 
vas a sabiendas de que se en: 
contraba en la cuerda floja, con 
acusaciones sobre indisciplina 
partidaria, y críticas respecto a 
su supuesta incapacidad para 
“contener” las distintas visiones 
que hay al interior de la fuerza. 

En su lugar, Menem y Karina 
Milei posicionaron a Bornoroni, 
que ya había jugado un rol como 
coordinador del plenario de co- 
misiones en el primer round de 
la Ley de Bases. 
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DIPUTADOS 


Premios, debate 
exprés y plan espejo: 
la táctica oficialista 


— Martin Dinatale 
— mdinataleEcronista.com 


Bajo la idea de que la Argen- 
tina se encuentra “ante una 
segunda oportunidad histó- 
rica” o un “momento bisagra”, 
el Gobierno empezó a des- 
plegar desde ayer una batería 
de acciones tendientes a 
aprobar en tiempo récord la 
Ley Bases con más de 279 ar- 
tículos junto con el paquete 
fiscal en un plan coordinado 
que contempla seguimiento 


“en espejo”, premios a los go- 
bernadores, exámenes de mi 
nistros ante el Congreso y la 
admisión de cambios. 

Toda esta estrategia política 
para dar con la aprobación de 
una ley que el presidente Javier 
Milei considera “fundacional de 
la Argentina”, se puso en mar- 
cha con un gesto de apertura al 
diálogo que nunca antes mostró 
la Casa Rosada con la nueva 
administración. 

Con Milei en viaje a Estados 
Unidos para recibir un premio y 
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seguir en gira por Dinamarca, 
ayer desde temprano la maqui- 
naria del Poder Ejecutivo se puso 
en marcha con la vicepresidente 
Victoria Villarruel en lo que va- 
rios funcionarios calificaron ante 
El Cronista como “plan espejo". 
Es decir, el tratamiento infor- 
mativo del nuevo proyecto de ley 
ómnibus en el Senado en para- 
lelo al debate en Diputados. 
Para acelerar las negocia- 
ciones en el Senado, Villarruel, 
junto con el jefe de gabinete, 
Nicolás Posse, y el ministro del 
Interior, Guillermo Francos, 
recibieron a las 10 a los jefes de 
bloque de la Cámara Alta en la 
Casa Rosada. Participaron de la 
reunión el jefe de la bancada del 
PRO, Luis Juez; el presidente del 
bloque de la UCR, Eduardo 
Vischi; el titular de La Libertad 
Avanza, Ezequiel Atauche y el 
federal Juan Carlos Romero. 
“Aquí hay un cambio de es- 


trategia que consiste en informar 
de la iniciativa del Gobierno al 
Senado en tiempo real de lo que 
ocurre en Diputados, algo que no 
pasó en el tratamiento fallido 
anterior”, explicó a El Cronista 
una destacada fuente del Go- 
bierno. 

De esta manera, Villarruel 
quiere preparar el terreno en el 
Senado para que, cuando llegue 
el proyecto aprobado de Dipu- 
tados, los legisladores sepan de 
qué se trata y cuáles son los 
cambios que el Poder Ejecutivo 
estaría dispuesto a hacer. Es que 
la intención del Gobierno es 
aprobar la semana que viene el 
dictámen en comisiones y lle- 
varlo al recinto de la Cámara 
bajael 24 de abril. 

La decisión del Gobierno es 
que esta reforma profunda del 
Estado que se propuso Milei sea 
aprobada en el Senado antes del 
25 de mayo. Para esa fecha el 


Presidente convocó en Córdoba 
a todos los gobernadores para 
firmar el Pacto de Mayo con las 
diez propuestas de consenso 
para la Argentina que viene. 

Como parte de esta estrate- 
gia de traccionamiento de votos 
y apoyos en el Congreso Milei 
busca movilizar la voluntad de 
los mandatarios provinciales 
con la entrega de la condecora- 
ción de la Orden de Mayo que 
sólo se entrega a extranjeros. 
“Es un premio al buen com: 
portamiento”, ironizó ayer un 
funcionario. 

El proyecto de ley Base pasó 
de su fase original con 644 ar- 
tículos a 279. De alli que algunos 
legisladores de la oposición 
ironizaron que de “una ley 
ómnibus se pasó a una ley fiti- 
to”. Ante esta nueva realidad, 
Milei dijo que no aceptará 
cambios en el nuevo proyecto 
acotado. 


Valor agregado 5 


Una parte del bloque LLA, bajo el timón de Zago, enla 
Rosada en la previa de la primera batalla por la Ley Bases 


Villarruel, Posse y Francos con losjefes de bloque aliados del Senado 


No obstante, en la Casa Ro- 
sada admiten que ante even- 
tuales reclamos que sean “ra- 
zonables y atendibles” podrían 
hacerse cambios. Parte de esta 
estrategia se desplegó ayer en la 


reunión que mantuvieron 
Francos Y Posse con la cúpula 
de la CGT para analizar los al- 
cances de una reforma laboral 
que podría ser incorporada en la 
ley de Base. — 
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El Congreso deberá decidir la suerte de la nueva ley ómnibus 
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Ganancias: el Gobierno pide 
facultades para actualizar 


Se busca cambiar la redacción delimpuesto sobre 
el tiempo de ajuste del Mínimo No Imponible (MNI) 
y las deducciones, además de un pedido de 
atribuciones. La utilización estratégica. 


— Lucrecia Eterovich 
— leterovich@cronista.com 


El martes por la noche, sobre la 
hora límite, el Gobierno le envió 
a los gobernadores y jefes de 
bloque la nueva versión de la 
“Ley Bases...” con el apartado de 
las medidas fiscales, que inclu- 
yó modificaciones en Ganan- 
cias, en cuanto al tiempo de ac- 
tualización y el pedido de nue- 
vas facultades para el Poder 
Ejecutivo. 


A diferencia de las versiones 
anteriores, en donde se plante- 
aron ajustes trimestrales con 
base en el Índice de Precios al 
Consumidor (IPC) del Mínimo 
No Imponible (MNI) y las de- 
ducciones, luego de las reunio- 
nes de los últimos días con los 
mandatarios de Juntos por el 
Cambio (JxC) y del bloque Ha- 
cemos, se decidió cambiarlo. 

“Facúltase al Poder Ejecuti- 
vo Nacional a incrementar, 
durante el periodo fiscal 2024, 


Se busca que empiecen a 
pagar solteros con 
sueldos brutos de 1,8 
millones y casados con 2 
hijos, 2,3 millones. 


los importes previstos en el ar- 
tículo 30 y en el artículo 94, to- 
dosellos dela Ley de Impuesto a 
las Ganancias texto ordenado en 
2019 y sus modificaciones”, 
agregaron en el artículo 79. 

Una nueva atribución que 
hasta el momento el Gobierno 
no había pedido. La cual, en 
caso de aprobarse, podría uti- 
lizarse de forma estratégica 
para incidir en la recaudación 
del impuesto, y por ende en los 
ingresos por coparticipación. 

En la medida en que no se 
actualicen, al ritmo de la infla- 
ción, los montos partir del cual 
se comienza a pagar el impuesto 
(que se pretende de $ 1,8 mi- 
lones para solteros y $ 2,3 mi- 
llones para casados con cónyuge 
y dos hijos), y si o en parte los 
salarios, más personas pasarán 


© 


“Dentro de lo que 
puede estar bien, 
con la situación que 
está viviendo la 
pay el país, todo. 

orrible es poco” 
Cristina Fernández 
Expresidenta 


atributarlo. 


LOS ANTECEDENTES 
“La experiencia que tenemos es 
que, cuandosele delegaron facul- 
tades al Poder Ejecutivo, no se 
actualizaron los montosenel mo- 
mento en que se debía y cuando 
lo hicieron fue por menos y con 
fines recaudatorios”, afirmó el 
CEOdeSDC Asesores Tributario, 
Sebastián Domínguez. 

A su vez, remarcó que la res- 
ponsabilidad de hacerlo lotienen 
los diputados y senadores, y que 
solo en casos excepcionales se 
puede dar esas atribuciones al 
Poder Ejecutivo, pero que “no 
debeser el mecanismo natural de 
actualización”. 

Una postura con la que no 
coincide el CEO de Lisicki Litvin 
& Asociados, César Litvin quien 
aseguró que en el pasado se lle- 
varon “normalmente a tiempo". 
“si la inflación no llega a ser 
domada, se tiene el resorte de 
esas facultades, que el Congreso 
se la ha dado a todos los presi- 
dentes”, sostuvo. 

Pero el cambio que propone 
el Gobierno no es casual, y se da 
luego del informe de recauda- 
ción de marzo de la Adminis- 
tración Federal de Ingresos 
Públicos (AFIP), en donde la 
performance el Impuesto al 
Valor Agregado (IVA) se vio 
atenuada: solo sumó $ 2.818.522 
millones (variación interanual 
232,5%). 

Una cifra que aumentó la 
presión a las negociaciones por 
la reversión de Ganancias. Y 
dadas las proyecciones negati- 
vas para este año (caída del 
2,8% del Producto Bruto Inter- 
no (PBI) según el Fondo Mo- 
netario Internacional (FM1)), 
que influye directamente en los 
ingresos que se generaron por el 
tributo (89% se reparte entre 
Nación y las provincias en co- 
participación). Para el segundo 
año de mandato de Javier Milei, 
se plantean otro esquema. 

“Los montos previstos en 
este artículo se ajustarán 
anualmente, a partir del año 
fiscal 2025, inclusive, por el 
coeficiente que surja de la va- 
riación anual del IPC (...) co- 
rrespondiente al mes de octubre 
del año anterior al del ajuste 
respecto al mismo mes del año 
anterior”, especificaron en el 
artículo 73. 

Un cambio que es lamentado 
por el contador Mario Goldman 
Rota para quien la propuesta de 
actualización trimestral de los 
montos deducibles del im- 
puesto era “sana”, pero que 
aseguró que responde a un 
cambio de las expectativas de la 
inflación. — 
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Frente Renovador 
dice que “más de un 
millón de 
trabajadores” 
volverán a pagar 
Ganancias 


LEY ÓMNIBUS 


Blanqueo: mejoran 
condiciones 

para montos 
superiores a 

u$s 1000.000 


Dentro del paquete que se enviará al Congreso se 
incluye esta iniciativa, que tendrá el beneficio de 
que se realice con alícuota cero. Además, será 
más permisivo que el lanzado por Mauricio Macri 


— ElCronista 
— BuenosAires 


Como parte del paquete de re- 
formas que el Gobierno pre- 
tende llevar adelante a través la 
Ley de Bases que volverá a pasar 
por el Congreso, se incluyó un 
nuevo proyecto de blanqueo de 
capitales, que estará alineado al 
proyecto original. 

En ese momento, sin em- 
bargo, el propio oficialismo 
decidió darlo de baja para lograr 
-según su propio análisis- ma- 
yor aceptación de la ley ómni- 
bus original en la Cámara de 
Diputados, aunque luego tomó 
la determinación de retirar el 
proyecto en su totalidad. 

Ahora, el Gobierno difundió 
el primer borrador de la Ley 
Bases 2.0 de la mano de un 
proyecto de reforma fiscal que 
incluye un blanqueo de capita- 


les con alícuota cero para 
montos inferiores a los u$s 
100,000, que cuenta con algu- 
nas particularidades. 

Tal como publicó en redes 
sociales el ministro de Econo- 
mía Luis Caputo, en caso de que 
el Congreso apruebe sin cam- 
bios el nuevo proyecto de 
blanqueo de capitales, este será 
incluso más permisivo que el 
del expresidente Mauricio Ma- 
cri, el cual logró un récord re- 
caudatorio. 

Al igual que en el proyecto 
original, quienes ingresen en la 
primera etapa del blanqueo con 
una base imponible total de 
hasta u$s 100.000 pagarán el 
0% de alícuota. 

Luego de este monto, se 
aplicarán alícuotas progresivas 
del 5,10 y 15%. 

Habrá algunos casos, sin 
embargo, en los montos supe- 


PÉRDIDA DE PODER ADQUISITIVO 


A través de un informe que analiza la evolución 
deltributo a lo largo de los años, desde el Frente 
Renovador advirtieron que el proyecto del Go- 
bierno para restituir Ganancias obligará a “más 
de un millón de personas” a volver a pagar el 
impuesto. El estudio del espacio que conduce 
Diego Giuliano se dio tras la divulgación del 
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proyecto de borrador de la renovada Ley Óm- 
nibus y su paquete fiscal, a través del cual busca 
la vuelta de Ganancias. La iniciativa oficialista 
deroga el impuesto cedular sobre los mayores 
ingresos del trabajo en relación de dependencia, 
jubilaciones y pensiones de privilegio y otros en 
formaretroactiva al 1° de enero de 2024. 


El Gobierno quiere sumar reservas y apunta ala repatriación de dólares 


El Gobierno impulsa el 
blanqueo de capitales 
con alícuota cero para 
montos menores a los 
u$s 100.000 


riores a los u$s 100.000 tam- 
bién tendrán el beneficio de la 
alícuota 0%, aunque para esto 
deberán cumplir algunas con: 
diciones. 

“En tanto y en cuanto se in- 
grese el dinero en el sistema fi- 
nanciero argentino y no se lo 
retire hasta el 31 de diciembre 
de 2025, o se lo destine a cierto 
tipo de inversiones a ser defi- 
nidas por el Poder Ejecutivo", 
precisó Caputo. 

Además, quienes decidan 
adelantar el pago de Bienes 
Personales de 2023 a 2027 ten- 


drán que asumir una alícuota de 

0,45% por año, es decir, 2,25% 

por los cinco años, “pagaderos al 

tipo de cambio oficial". 

“Esto te da derecho a no te- 
ner que presentar declaración 
jurada hasta el 2028, y estabi- 
lidad fiscal hasta el 2038, sumó 
Caputo a través de la red social 
X, donde citó a un usuario para 
explayarse sobre el blanqueo. 

Se podrán blanquear capi- 
tales radicados tanto en el país 
como en el exterior, para resi 
dentes y no residentes, y al- 
canzará los siguientes bienes: 

+ Moneda nacional o extran- 
jera, en efectivo o cuentas 
bancarias 

+ Inmuebles en la Argentina 

+ Acciones, participación en 


+ Acciones o bonos que coticen 
en bolsas regulados por la 
Comisión Nacional de Valo- 


res (CNV) 
+ Criptomonedas 
+ Bienesenel exterior 

De aprobarse el proyecto sin 
modificaciones, el plazo para 
acceder al blanqueo correría 
desde su oficialización hasta el 
30 de abril del año entrante, con 
posibilidad de prórroga hasta el 
31 de julio de 2025. 

Quienes ingresen al régimen 
quedarán liberados de “toda 
acción civil y por delitos tribu- 
tarios, cambiarios, aduaneros € 
infracciones administrativas 
que pudieran corresponder por 
el incumplimiento de las obli- 
gaciones vinculadas o que tu- 
vieran origen en los bienes, 
créditos y tenencias que se de- 
claren". 

Además, dichos individuos 
quedarían liberados “del pago 
de los impuestos que se hubie- 
ran omitido ingresar”. 
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POSIBLE EFECTO LEY ÓMNIBUS 


Exportadores ven un posible impulso 
pero resaltan falta de puntos clave 


Exportadores piden cambios en impuestos y Aduanas 


Si bien se espera un gran impulso para las 
exportaciones, sobre todo energéticas, desde el 
sector señalan que faltan puntos claves para la 


actividad. 


— Victoria Lippo 
— mlippo®cronista com 


El Gobierno envió un borrador 
de la nueva Ley Bases que in- 
cluyen cambios que afectarían a 
lasexportaciones. 

En el caso de las de hidro- 
carburos, establece que las 
empresas podrán venderlos li- 


bremente sin que el Estado in- 
tervenga. La exportación estará 
sujeta a la no objeción de la Se- 
cretaría de Energía, que deberá 
manifestarse antes de los 30 
días. 

Para el gas natural, libera las 
compras, mientras que las ex- 
portaciones deberán ser auto- 
rizadas por Energía dentro de 


los 120 días y elimina como 
condición la no afectación al 
abastecimiento interno. 

Sobre el efecto en la balanza 
comercial, Juan José Carbajales, 
titular de la consultora Pas- 
partů, señaló: “De aprobarse se 
produciría un fuerte impacto 
positivo en las exportaciones 
hidrocarburíferas. Por un lado, 
por la liberación del comercio 
exterior, que se plasma en la no- 
objeción del PEN a las ventas. 
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la preeminencia del suministro 
interno. La industria ha plan- 
teado que con un entorno legal" 
favorable podría llegar a du- 
plicarse la producción de crudo 
(14 MMbbl) y de gas (220 
MMm*d). Para lograrlo, hace 
falta ampliar la red de oleo- 
ductos (en marcha por los pri- 
vados e YPF) y de gasoductos 
(hoy en suspenso)”. Respecto al 
GNL, agregó: “Se requiere que el 
“proyecto pais’ libere inversio- 
nes. La ley no resuelve todo 
pero le da al país un impulso 
imprescindible al perfil de ex- 
portador neto de hidrocarbu- 
ros”, 
Miguel Ponce, exsubsecre- 
tario de Industria y Comercio y 
director del Centro de Estudios 
para el Comercio Exterior del 


= MAS Pro AR © 


Excelencia en Salud Ocupacional 


Examenes preocupacionales y periodicos 
Control de ausentismo Tatetona 5167-2000 
Servicio medico en plania TE Bier ass 


Por otro, porque elimina el ob- 
jetivo del autoabastecimiento y 


Siglo XXI, dijo: “No se espera un 
gran impacto, ni inmediato. La 


sensación es que nose tuvieron 
en cuenta las propuestas que 
había planteado el sector”. 

“No hay ningún elemento 
que permita acercarnos a lo que 
piden los exportadores que es 
una estrategia nacional expor- 
tadora, que no está ni en el es- 
píritu de la Ley Bases. Esta es- 
trategia debiera tener todos los 
elementos”, concluyó Ponce. 

En el Régimen de Incentivo 
para las Grandes Inversiones 
(RIGI) podrán adherir empre- 
sas por un mínimo de 200 mi- 
lones de dólares, aunque hay 
condiciones preferenciales para 
las que sean de Exportación 
Estratégica de Largo Plazo. 

Este grupo estará exento del 
impuesto a las Ganancias en los 
pagos a beneficiarios en el ex- 
terior y a servicios de transporte 
internacional. Sus exportacio- 
nes para consumo de los bienes 
obtenidos estarán exentas de 
derechos de exportación desde 
el segundo año de adhesión. 
Podrán importar y exportar li- 
bremente bienes para la cons- 
trucción, operación y desarrollo 
del proyecto. 

“Hay un temor de muchas 
exportadoras, que son indus- 
triales y agregan valor, que 
sienten que puede ser como con 
las alimenticias con beneficios 
impositivos y de disponibilidad 
de dólares. Se cree que el RIGI 
puede generar diferencias con 
los exportadores locales, que 
solo las inversiones grandes 
vinculadas a energía o minería 
pueden llegar a tener alguna 
ventaja y afectar a sectores lo- 
cales”, dijo Ponce. 

“No se tratan temas logísti- 
cos, ni una estrategía nacional 
exportadora, no se tratan temas 
portuarios, todos elementos 
que se esperaría que en una Ley 
Bases deberían estar contem- 
plados”, agregó Ponce, quien 
concluyó: “No se modificó im- 
puesto PAIS para reducir los 
fletes. No está planteado el tema 
de agilizar el IVA ni Ingresos 
Brutos, a las PyMEs se les vuel- 
venaltísimo los costos”. — 


PATAGONIA BROKER S.A. por orden 
del Ministerio de Economía de la 
Provincia de Chubut 

LICITACION PUBLICA N° 03/2024-EC (Expte. N* 56/24/EC) 

Objeto: Contratación de los Seguros de Flota Automotor de la 
Provincia del Chubut. 

Apertura: El 19 de Abril del 2024 a las 10:30hs. en las oficinas del 
Patagonia Broker S.A., sitas en Alberdi 298 de la ciudad de Trelew. - 
Presupuesto Oficial: $ 453.300.000 (PESOS CUATROCIENTOS CINCUENTA 
Y TRES MILLONES TRESCIENTOS MIL CON 00/100), 

Garantia: Mantenimiento de la Oferta 1% del Presupuesto Oficial. - 
Valor del Pliego: Valor del Pliego: Precio Final $ 200.500 .- (Pesos! 
Doscientos mil quinientos con 00/100) 

Consultas: Tel./Fax: 0280-4438242.- E-mail: intoWpatagoniabroker com. 
ar Alberdi 298 Trelew-Chubut (C.P 9100) httos://licitaciones chubut gov ar 


E ancona 


Impónese sanción de multa 
de PESOS CIENTO OCHEN- 
TA MIL ($ 180.000) a la razón 
social BANCO SANTANDER 
ARGENTINA SA, CUIT 30- 
50000845-4, con domicilio 
constituido en la calle San 
Martin N° 296, piso 3° de la 
Cludad de Buenos Aires, por 
infracción al artículo 46 de la 
Ley 24,240 al no haber cumpli- 
do el acuerdo artibado en au- 
tos, conforme a los considera- 
dos de la presente disposición. 
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PRONÓSTICO PARA LA ARGENTINA 


Banco Mundial 
empeoró 
proyección: 
PBI caerá 2,8% 


en 2024 


En enero habían estimado que la economía local 
iba a crecer un 2,7%. Explicaron que la corrección 
se debió alos “fuertes recortes fiscales”, pero 
aseguraron que eran “necesarios” 


— Florencia Barragan 
— fbarragan@cronista. com 


El Banco Mundial modificó la 
proyección para Argentina, y 
ahora espera una caída del PBI 
del 2,8% para el 2024. Así, será 
el único país de la región, junto 
con Haití, que este año regis- 
trará una baja. La caída es tan 
fuerte que impacta en el pro- 
medio para toda la región, pero 
en el Banco Mundial consideran 
que el Gobierno "está obrando 
bien”. 

En su último informe, pu 
blicado en enero pasado, había 
estimado que este añoel país iba 
a crecer 2,7%, lo que iba a im- 
plicar un rebote respecto a la 
caída en 2023, estimado en 
-1,6%. 

La información surge del 
último informe publicado por el 
Banco Mundíal, titulado 
“Competencia: ¿el ingrediente 
que falta para crecer?”. Fue 
presentado este miércoles por 
zoom por William Maloney, 
economista jefe del Banco 
Mundial para América Latina y 
el Caribe. 


En el cuadro con las pers- 
pectivas de crecimiento para 
toda la región se observa que 
para el 2024 el Banco Mundial 
proyecta una caída del PBI del 
2,8% para Argentina. 

Consultado sobre a qué se 
debela corrección tan fuerte, de 
5,5 puntos respecto a lo difun- 
dido en enero, Maloney afirmó: 
“La revisión es por los recortes 
fiscales tan fuertes que se están 
llevando a cabo y el aumento de 
los precios en la economía. Ahi 
están los impactos”. 

Sin embargo, defendió la 
n económica de la presi- 
de Javier Milei: “Los re- 
cortes eran necesarios para al- 
canzar un equilibrio fiscal. La 
inflación está alimentada por el 
desbalance y ésta es la única 
forma de armar una base sólida 
para la recuperación y el creci- 
miento de Argentina”. 

Maloney defendió el rumbo 
del ministro de Economía, Luís 
Caputo: “El Gobierno está 
obrando bien, tratando de 
controlar los gastos fiscales. 
Hay costos que son altos y en el 
Banco queremos asegurarnos 


LA CUARTA BAJA MÁS FUERTE EN UN SIGLO 
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Argentina es el único país (con Haiti) que caerá de toda la región 


Tras dos años de caída 
consecutiva del PBI, 
estiman crecimiento de 


5% para 2025 y 4,5% 
para 2026 


que los más vulnerables estén 
protegidos”. 

Distinta es la situación en el 
resto de la región. De los 28 
países analizados por el Banc 
Mundial, solo Argentina y Haiti 
caerán este año. Haiti lo hará en 
menor proporción (-1,8% del 
PBI, un punto menos de lo que 
se espera para la caída argenti- 
na). 

De hecho, en la presentación 
del informe, Maloney presentó 
un gráfico en el que se muestra 


Cae el poder adquisitivo: el salario real 
tuvo un retroceso de 19% en enero 


— ElCromista 
— BuenosAires 


En marzo la inflación de los 
trabajadores fue del 10,4% y 
2024 inició con cuarta mayor 
caída del salario en casi un siglo. 
La inflación interanual alcanzó 
el 303,2% en los últimos 12 


meses y un 56,8% en el primer 
trimestre del año. Según la úl- 
tima medición del Instituto de 
Estadística de los Trabajadores 
(IET) de la Universidad Me- 
tropolitana para Educación y el 
Trabajo (UMET) y el Centro 
para Concertación y el Desa- 
rrollo (CCD), el salario real cayó 


19% interanual en enero, lo que 
pone al inicio de 2024 como la 
cuarta mayor caída interanual 
delas últimas nueve décadas en 
Argentina, solo por detrás de 
1976 (-37,1%), 1969 (-23%) y 
1989 (21%). 

“La inflación de los trabaja- 
dores se ubicó en el 10,4% en 


será po- 
sitivo en 1,6%. Al lado, inclu- 
yeron otra columna en la que 
publican la estimación para la 
región, pero quitando el dato de 
Argentina: eso da un creci- 
miento mayor, del 2,2% del PBI 
para los países. 

La caída tan fuerte del PBI 
argentino hizo modificar las 
proyecciones del Banco Mun- 
dial: “Si sacáramos a Argentina 
terminaríamos 2024 en +2,2%, 
como estaba en el reporte an- 
terior”, dijo Maloney. 

Sin embargo, en el Banco 
Mundial son optimistas para el 
futuro de Argentina: para el 
2025 esperan una fuerte recu- 
peración, y estiman que el país 
va a crecer 5 puntos, Para el 


marzo, desacelerándose en 5,4 
puntos respecto a los valores de 
febrero”, explicó Nicolás Trotta, 
titular del centro de estudios. 

“El salario real cayó 19% in- 
teranual en enero, lo que pone 
al inicio de 2024 como la cuarta 
mayor caída interanual de las 
últimas nueve décadas en Ar- 
gentina, solo por detrás de 1976 
(-37,1%), 1969 (-23%) y 1989 (- 
21%). La contracción que hasta 
ahora se viene registrando en 
2024 viene siendo de una mag- 
nitud muy similar a la de 2002 
(-18,9%)", detallan los analis- 
tas. 

En el documento también se 


2026, proyecta una mejora de 
+4,5%. 

Pese a que se prevé un cre- 
cimiento para el PBI de toda 
Latinoamérica de +1,6%, la tasa 
es menor al promedio mundial, 
proyectada en +2,5% para el 
2024, y la menor de todas las 
regiones del mundo, 

De hecho, en las 6 economías 
más importantes de América 
Latina (salvo Argentina), todas 
se prevén que crezcan, pero 
menos que en 2023. Para Brasil 
proyectan + 1,7%, Chile +2%, 
Colombia +1,3%, México +2,5% 
y Perú +2,7%. 

El Banco Mundial celebró “el 
buen manejo de la inflación en 
la región”, que “excluyendo 
Argentina y Venezuela”, se si- 
tůa en el 3,5%, frente al 5,7% en 
los países de la OCDE. — 


analiza, para 38 países (desa- 
rrollados y en vías de desarro- 
llo), cuáles fueron las contrac- 
ciones más relevantes regis- 
tradas en las últimas décadas. 
“De las 25 caidas anuales más 
pronunciadas del salario real, 11 
corresponden a Argentina lo 
que denota tanto el pobre de- 
sempeño salarial en el largo 
plazo como el carácter enor- 
memente volátil que ha tenido 
nuestro país comparado con 
otros. Asimismo, las cinco caí- 
das interanuales más pronun- 
ciadas se registraron en Ar- 
gentina (1976, 1969, 1989, 2024 
y2002)”, advierten. — 
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ESTUVIERON FRANCOS, POSSE Y CORDERO 


Hugo Moyano y la CGT abrieron el capítulo 
laboral en las negociaciones de la Rosada 


Referentes dela central, con DaeryAcuñaala 
cabeza, concretaron la primera cita con el Gobierno 
conlareformalaboral y la crisiseconómica en 
agenda. Hoy se reúnen en Azopardo 


— Julián Alvez 
— jalvez@cronista.com 


Líderes gremiales pertene- 
cientes a la CGT asistieron a una 
reunión de último momento 
que convocó el Gobierno na- 
cional a través del jefe de Gabi- 
nete, Nicolás Posse, y el minis- 
tro del Interior, Guillermo 
Francos; quienes buscan rees- 
tablecer el diálogo con la central 
obrera, que se reunirá hoy a 
través de su Consejo Directivo 
para determinar o no la convo- 
catoria de un nuevo paro na- 
cional. Desde los sectores más 
duros empujan a la central a 
ponerle fecha a una nueva me- 
dida de acción directa como la 
de enero contra la Ley Bases y el 
mega DNU. 


Casa Rosada, escenario de los 
jersos encuentro del más ac: 
tivo de los articuladores pol 
cos del gobierno de Javier Milei. 
El jefe de gabinete, Nicolás 
Posse; el ministro del Interior, 
Guillermo Francos; y el secre- 
tario de Trabajo, Julio Cordero, 
oficiaron de anfitriones ante los 
secretarios generales de la CGT 
Héctor Daer (Sanidad) y Carlos 
Acuña (SOESGyPE). 

Aunque no estuvo presente 
el tercer triunviro, Pablo Mo- 
yano, entre los asistentes sor- 
prendió la presencia del líder de 
los camioneros, Hugo Moyano, 
y los secretarios gremiales An- 
drés Rodríguez (UPCN) Gerar- 
do Martínez (UOCRA). Tam- 
ién formaron parte de la de- 
legación de la central sindical 


El encuentro se dio esta tarde 
en el Salón de los Escudos de la 


José Luis Lingeri (Obras Sani- 
tarias), Marina Jaureguiberry 


Banco de La Pampa 


Asamblea Ordinaria y Extraordinaria - 


Convocatoria Simultánea 


Se convoca a Asamblea General Ordinana y Extracrdimana de accionstas del Banco 
de La Pampa SEM a celebrarse el dia 30 de abri de 2024, à las 13.00 horas en primera 
Konyacatoria en calle Carlos Pelegrin N" 366 de la cuedad de Santa Rosa, capital de 
la Proynca de La Pampa, a efectos de corsderar el siguiente Orden del dia 


1. Constitución de Asamblea y designacion de dos accionistas para aprobar y firmar 
e acta junto con Presidencia y Secretaria (articulo 25" de la Carta Orgaruca) 

2 Consderacon geia Memona, Estado de Stua00n Financiera, Estadode Rentados, 
Estado de Otros Resultados Integrales, Estado de Cambios en el Patrymorio Neto, 
Estado de Flujo de Efectivo y sus equivalentes, Notas, Anexos, Informes de 
Sindicatura y Dictamen de Auditoria Externa correspondientes al Ejercicio 
Económico N'66 fnalaado el 31/12/2023, 

3 Destino de los Resultados no asignados y del Ejercicio. Propuesta de distribucion 
de los Resultados. 

4 Consideración de la gestión de integrantes del Owectono yla Sindicatura y su 
retribución (Articulo 30". inciso 200, de la Carta Organica) correspondiente al 
ejercicio finalizado el 31 de diciembre de 2023 

5, Consideración de la autorización del pago de anticipos a cuenta de honorarios de 
integrantes del Directorio yla Sindicatura durante el ejerocio cado el 1/01/2024, 
ad-releréndum de la Asamblea de Accionstas que conadere la documentación de 
dicho eric, 

(6. Modificación del arica 2" de ia Carta Orgnanica - Capital Soc 

7. Modificación del articula 11* de la Carta Orgána - Aumenta de Capital 

8 Designacon de dos escrutadores de votos (ártculo 33 de la Carta Organica) 

9. Elección de dos mtegrante: de Directorio ttulares y des suplentes en representación 
de las acciones clase B, por el término de dos años, conforme lo establece el inciso 
I det Artículo 307 de la Carta Orgánica 

Nota: 


A efectos del tratamiento del punto 6, y 7 la Asamblea zenionara en carácter de 
Exvaorárana. 


Actionistas Clase “B~ deben comunicar su concurrencia para su registra en el Libro 
de Asistenca a Asambieas con no menos de 3 (tres) días hables de antropación ala 
fecha fjada para su celebración. Cada acción integrada confere un voto En caso de 
actuar por representación, las cartas poderes deberán sar otorgadas con las irmas 
delos mandatos autenticadas er forma legal o por personai del Banco De presentarse 
pluralidad de poderes a favor de distintas personas, se exclumán todas las 
Fepresentaciones, salvo que se ratifique ante la Entidad con suficiente antelación y 
por medio fehaciente el poder que resulte vato 

De no lograrse el quorum en primera convocatoria de la Asamblea Ordnana y 
Extraordinaria (articulo 33" de la Carta Orgánica y articulos 243" y 244" de la Ley 
General de Sociedades), la muma sesionará válidamente en Segunda convocatora 
una hora despues de la izada para la primera con ia presenca de la representación 
delas accones Clase “A” cualquiera ses la representación de las acciones Clase “8 


Santa Rosa (LP), Marzo de 2024. 
El Directorio 


`~ 


(SADOP), Cristian Jerónimo 
(Empleados del Vidrio), Susana 
Benitez (SATSAID), Jorge Sola 
(Seguros) y Oscar Rojas (Ma- 
estranza). 

La reunión se da en un ám- 
bito de alta conflictividad social 
y en medio de la puja de algunos 
sectores gremiales por sus pa- 
ritarias. En ese contexto, la CGT 
está próxima a determinar la 
ilidad del segundo paro 
nacional desde la asunción de 
Javier , motivado por los 
despidos estatales, la consoli- 
dación de la recesión y su im- 
pacto en la industria, los au- 
mentos de los bienes y servicios 
y la restitución de la cuarta ca- 
tegoría del impuesto a las Ga- 
nancias (ahora Ingresos Perso- 
nales), que es rechazado parti- 
cularmente por camioneros, 
bancarios y petroleros. 

Asimismo, durante la reu- 
nión uno de los temas centrales 
que se abordó es el proyecto de 
reforma laboral que está ela- 


La principal central 
sindical está próxima a 
determinar la segunda 
huelga nacional desde 
la asunción de Milei 


Desde Nación esperan el 
bosquejo de reforma 
laboral de manos del 
jefe de bloque de la UCR, 
Rodrigo de Loredo, 
“entre hoy y mañana” 
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borando un grupo de diputados 
de la UCR a pedido del Gobierno 
nacional. Según pudo saber El 
Cronista, desde Nación están 
esperando que el jefe de bloque 
radical Rodrigo de Loredo envíe 
el articulado con las modifica- 
ciones y se podría dar a conocer 
la versión oficial “entre hoy y 
mañana”. 

El Gobierno anoticiará a los 
gremios del detalle fino de este 
proyecto. Esta nueva versión no 
tendrá la quita de las cuotas 
solidarias y tampoco hará mo- 
dificaciones sobre la ultraact 
vidad de los convenios. La in- 
certidumbre pesaba sobre la 
modificación o no de las multas 
por irregularidad en contrata- 
ciones, algo que debía ser diri- 
mido por los propios diputados 
radicales. Cuando este proceso 
determine, esto girará al Eje- 
cutivo y será presentado en el 
plenario de comisiones en Di- 
putados la semana próxima. 

Los funcionarios libertarios 
consideran que una proporción 
importante de las autoridades 
de la CGT ven necesaria una 
reforma de la legislación labo- 
ral. Así lo expresaron en diver- 
sas declaraciones importantes 
referentes como Daer y Andrés 
Rodríguez. El líder camionero 
Pablo Moyano es quien lidera la 
posición contraria, que es 
acompañada por la CTA Autó- 
noma y la CTA de los Trabaja- 
dores. 

El Gobierno y el sindicalismo 
cortaron el diálogo a partir de la 
publicación del DNU 70/2023 
que contenía la primera refor- 
ma laboral impulsada por Milei 
(la cual está paralizada en la 


Justicia). Desde la cúpula cege- 
tista dieron a entender que ha- 
bían existido conversaciones 
previas pero que el oficialismo 
presentó un texto que no con- 
tenía ningún punto cercano a lo 
quese había negociado. 

“La reunión de hoy (por 
ayer) tiene por objetivo acercar 
el diálogo que se había cortado 
en los meses anteriores”, ex- 
plicaron desde la Casa Rosada. 
Elacto no contó con la presencia 
de Pablo Moyano, que en la úl- 
tima semana mantuvo un fuerte 
intercambio con el Gobierno 
por la demora en homologar la 
paritaria camionera con varias 
cámaras del sector. 

Ministros como Luis Caputo 
(Economía) y Guillermo Fran- 
cos (Interior) afirmaron que el 
Gobierno no firmará la paritaria 
del sector por estar arriba de la 
pauta inflacionaria, lo que fue 
respondido con una amenaza de 
paro nacional de 48 horas por 
parte del gremio camionero. 
Desde Balcarce 50 señalan que, 
en caso de darse, la declararán 
ilegal y llamarán a conciliación 
obligatoria. 

Hay sindicatos pertene- 
cientes a la CGT que mantienen 
reclamos específicos que atañen 
ala Ley Bases. Este es el caso de 
La Bancaria que lidera Sergio 
Palazzo, que se opuso fervien- 
temente a la privatización par- 
cial del Banco Nación y sus seis 
empresas satélites que el Go- 
bierno incluyó en el proyecto de 
ley. Lo mismo sucede con el 
reclamo del secretario gremial 
de Obras Sanitarias, José Luis 
Lingeri, con la propuesta de 
venta o concesión de Aysa. — 
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Sergio Palazzo 


Diputado UP y secretario general de la Asociación Bancaria 


“Milei ha hecho todos los 
méritos para tener un segundo 
paro general” 


El dirigente gremial apunta contra el impacto de las desregulaciones de 
Caputo y describe los intereses detrás de la privatización del Banco Nación 


= 


rO N 


Eltitular de'La Bancaria’, recibió a El Cronistaen las oficinas del gremio. FOTO GENTILEZA FACUNDO PEÑA 


> LA ENTREVISTA 


— Mariano Beldyk 
— mbeldykecronista.com 


Para Sergio Palazzo, secretario 
general de la Asociación Ban- 
caria y uno de los referentes 
gremiales más críticos del Go- 
bierno, el Presidente Javier 
Milei es un “mentiroso.” Lo dice 
y repite en más de una ocasión 


durante la charla que mantiene 
con El Cronistaen las oficinas de 
su gremio, uno de los pocos que 
cerró paritarias por arriba de la 
inflación. “El Gobierno ha to- 
mado un camino equivocado e 
ilegal al plantear un esquema de 
no homologación de las parita- 
rias", acusa aludiendo a la ley de 
la negociación colectiva que 
establece la oficialización tácita 
alos30 días. 


—¿Es una contradicción liber- 
taria intervenir en la negocia- 
ción entre privados? 

—Es una contradicción y una de 
las tantas mentiras de Milei en 
su campaña. Todo este verso de 
lalibertad esla libertad para que 
las grandes empresas hagan lo 
que quieran hacer, mientras 
condiciona y regula desde el 
Estado el salario y la protesta. La 
libertad es para los poderosos y 
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las regulaciones, para condi- 
cionar a los trabajadores. 
—¿Cómo hace equilibrio el 
sindicalismo entre la protesta 
y el bloqueo sin pecar de des- 
tituyente? 

—La gobernabilidad es respon- 
sabilidad del que gobierna, de 
los sectores afectados, no de la 
oposición. Milei no está ha- 
ciendo absolutamente nada 
para empatizar con los más 
vulnerables. Solo tuvo la parti- 
cularidad de empatizar con la 
bronca de una sociedad pero si 
hoy hubiera una elección, no 
tendría el 50% de los votos como 
es presuntamente su imagen 
positiva. 

—¿Es muy temprano aún para 
que se altere el humor de los 
nopolitizados? 

—Creo que empezó a cambiar el 
humor social a partir de la se- 
gunda quincena de marzo, in- 
clusive de votantes suyos. Todos 
conocen a alguien que despi- 
dieron o fue a renovar el alquiler 
y por culpa del DNU ahora le 
piden más de la mitad de su sa- 
lario. 

—¿Lo sorprendió el tuit de Ca- 
puto sobre las subas de las 
prepagas? 

—La sorpresa es que no se hagan 
cargo. Si vos firmaste un DNU, 
donde liberaste los precios y 
desarticulaste la Secretaría de 
Comercio para que nadie con- 
trole, ¿qué te sorprende? Todos 
se han abusado porque su pro- 
yección fue con una estimación 
de inflación de 20 puntos en 
marzo y febrero, y fue menor. Y 
sobre la base un dólar financiero 
de $1300 y el dólar sigue en los 
$900. No regulan los precios 
pero sí los salarios y quieren 
ponerse del lado de la clase 
media. 

—¿Están dadas las condicio- 
nes para un nuevo paro na- 
cional? 

—Milei ha hecho todos los méri- 
tos para tener un segundo paro 
general y que haya una gran 
marcha. El sindicalismo actuó 
coninteligencia y rapidezcuando 
nos movilizamos a Tribunales 
por la interrupción de la reforma 
laboral. Y salimos a la calle en 
enero y no logró prosperar la Ley 
Bases que era un DNU recargado. 
Como él ha profundizado las 
mismas políticas, están dadas las 
condiciones para otra medida de 
acción directa. 

—¿Hoy le pondrá fecha la 
CGT? 

— Ojalá sea así, creo que estamos 
encaminados a eso. Una medida 
de fuerza que debe ser rápida. 


el 50% de los votos 
como es 


a r aro su 


—Entre las privatizaciones la 
última versión de la ley ómni- 
bus vuelve a incluir el Banco 
Nación para un esquema mix- 
40 
—El Banco Nación no debe ser 
privatizado ni total ni parcial- 
mente porque es una empresa 
autárquica que le permite al Es- 
tado Nacional tener una herra- 
mienta de participación en el 
mercado financiero para cuando 
ese libremercadismo que se 
pretende pone tasas insufribles, 
Y llegar con sus 750 sucursales a 
todoel país 

—¿Por qué insisten desde el 
Gobierno? 

—Por un dogmatismo ideológico. 
Y porque claramente acá hay un 
negocio, El Banco Nación maneja 
el 20% de los depósitos. Y su es- 
tructura edilicia puede resultar 
un negocio inmobiliario intere- 
sante, además de ser titular de 
grandes extensiones de campos y 
casas hipotecadas. 

—Mientras su directorio tra- 
baja en transformarlo en so- 
ciedad anónima, ¿saben qué 
tan avanzado se encuentra? 
—Por su forma jurídica, el BNA 
tiene una ley que regula su fun- 
cionamiento que es la Carta Or- 
gánica y para transformarlo en 
sociedad anónima, deben ir al 
Congreso a modificarla. Aspiro a 
que la UCR, que se opuso en los 
90, mantenga, esa concepción 
ideológica. Si es así, no tendrían 
los votos. 

—Esta semana se anunció la 
venta del HSBC al Galicia, 
¿cómo leen este movimien- 
to? 

—Nos preocupa y exigimos el 
mantenimiento de los puestos de 
trabajo, Como también creemos 
creemos que la administración 
del sistema de pago tiene que 
seguir en manos de SUBE inde- 
pendientemente de quién parti- 
cipe o no desde las billeteras 
virtuales, otra iniciativa del Go- 
bierno. Porque si el Estado pone 
plata en subsidiar el transporte, 
tiene que tener algún tipo de 
control sobre el mismo. 


BDO 


Calidad que impulsa. 
Cercanía que potencia. 
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* #CASHTAG 


Jairo Straccia 
Periodista 


n una empresa impor- 

tante del mundo in- 

dustrial hablan de que 

están atravesando una 
“tormenta perfecta”, por una 
combinación de lo peor que dejó 
el gobierno anterior con el im- 
pacto del ajuste de la adminis- 
tración actual, una sumatoria 
que pocos exponen así, en su 
conjunto. 

“En los últimos 6 meses de 
2023 se aprobaron importa- 
ciones sin sentido, vaya a saber 
uno bajo qué mecanismos que 
deberá investigar la Justicia”, 
explica el CEO de una compañía 
con presencia en todo el país, 
que prefiere mantener el ano- 
nimato y preservar hasta el ru- 
bro al que se dedica porque se- 
ría muy fácil identificarlo. Tie- 
ne una historia de idas y vueltas 
al compás de los ciclos econó- 
micos de las últimas dos déca- 
das. 

Recuerda lo gue todos más o 
menos tenemos presente, Hasta 
el 10 de diciembre, el tema era 
importar al dólar oficial de $ 
350 porque se veía venir la de- 
valuación. Los salvoconductos 
paralelos de autorizaciones que 
sacaban cargas se multiplicaron 
al punto de que entró merca- 
dería como nunca, más como 
una cobertura dolarizadora que 
para abastecer una supuesta 
demanda. 

Más allá de lo que eventual- 
mente indaguen jueces y fisca- 
les sobre estos hechos, que los 
hombres de negocios se animan 
a contar cada vez más, lo rele- 
vante en términos productivos 
es que hoy ese stock que se 
acumula en galpones sin salida 
se vuelve un problema extra 
para transitar el momento más 
duro dela recesión. 

Desde diciembre pasado se 
acentuó una retracción de la 
demanda como pocas veces se 
vio en tan pocos meses. Caídas 
de dos digitos en todos los ru- 
bros según mediciones oficiales 
y privadas. Sin ventas, nunca se 
termina de liquidar lo que se 
importó el año pasado a troche y 
moche. Entonces “nadie nece- 
sita reponer nada”, explica el 
mismo industrial que va pa- 
rando líneas de producción y se 
agarra la cabeza mientras mira 
las pantallas de sus fábricas aquí 
yallá. 

Con la industria cayendo al 
50% en su caso y la venta al pú- 
blico un 30% abajo, ya tomó la 
decisión de despedir 160 em- 
pleados de los 1500 que tiene 
desparramados por varias 
provincias, en un movimiento 
que no pareciera ser el único 
que piensa a hacer para atra- 
vesar la crisis. 

Todo lo que en el verano eran 
suspensiones y adelantos de 


vacaciones, empieza a tomar la 
forma de desvinculaciones ante 
la falta de señales de que se re- 
vierta el ciclo. 

Si la combinación del stock 
extra de materias primas y 
producto terminado que generó 
el ingreso inexplicable de im- 
portaciones del año pasado más 
un derrumbe de la la demanda 
popular ya parece mucho, las 
unidades productivas se en- 
frentan a lo que puede llegar a 
ser un golpe de gracia en las 
próximas semanas: la llegada de 
las boletas de luz ahora, y pró- 
ximamente de gas. 

En algunas pequeñas y me- 
dianas empresas del Gran Bue- 
nos Aires el salto en las tarifas 
ya está implicando incrementos 
de hasta cuatro y cinco veces 
respecto de lo que se pagaba el 
año pasado: donde la luz costa- 
ba $ 1 millón de pesos, llegan 
facturas de hasta $ 5 millones. 
Pero con la mitad de las ventas. 

Suba de costos y caída de la 
producción es la doble Nelson 
de este momento en el que la 
discusión pública es si habrá 
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Más allá de los bots: precios 
a la baja por la desigualdad 


Lo que en el verano eran 
suspensiones y adelantos 
de vacaciones, empieza a 
tomar la forma de des- 
vinculaciones 


una recuperación en “V” como 
plantea el Gobierno y algunos 
economistas o será una “L” con 
sufrimiento prolongado, o todas 
las variantes en el medio que se 
puedan graficar con una curva y 
sus diversas formas. 

Mientras tanto, el equipo 
económico intenta dejar atrás el 
papelón de haber validado su- 
puestos datos de precios de una 
cuenta de Twitter que los in- 
ventaba con el nombre de un 
supermercado. 

La cuenta JumboBot, que 
citó hasta el propio presidente 
Javier Milei resultó ser falsa y 
reveló la ansiedad por contar 
con información que exprese 
que el rumbo económico hacia 
la desinflación es cierto. 

El ministro de Economía, 
Luis Caputo, insistió ayer de 
hecho al repostear otra vez Co- 
toBot, otro algoritmo en este 
caso que sí releva precios auto- 
¡camente de las publica- 
ciones on line de los supermer- 
cados, y desafió: “Si este bot 
también es trucho, también me 
avisan por fa”. 


El funcionario no estå con 
suerte en las incursiones de este 
tipo. Rodrigo Quiroga, experto 
en ciencia de datos, demostró 
en su cuenta de X que por la 
forma de medir los precios, la 
información de este robot 
también puede resultar enga- 
ñosa ya que no replica el tipo de 
canasta que sí releva el Indec. 

Donde CotoBot reflejó una 
variación semanal de 0,22%, 
con una canasta símil del Indec 
hubiera dado 1,81%. La extra- 
polación mensual del bot daría 
2,58%, pero con la metodología 
del instituto oficial de estadís- 
ticas daría 7,36%. Son detalles 
que tal vez explican por qué el 
titular del Indec, Marco Lavag- 
na, publicó en sus redes que las 
mediciones del ente estadístico 
son “irremplazables”. 

Como sea, el Gobierno se 
abraza a todo tipo de medicio- 
nes de consultoras que reflejan 
un freno de las remarcaciones 
de precios en los alimentos du- 
rante las últimas tres semanas. 
Hay algunas que le dan la razón. 
Hay que decirlo, 

LCG lleva tres semanas de 
cero coma. PxO asegura que 
abril podría dar un dígito si no 
fuera por los aumentos de tari- 
fas. Orlando Ferreres midió una 
inflación núcleo del 9,2% en 
marzo, cuando en febrero había 
dado12,7. 

El tema es que sí se mira la 
inflación que dio la Ciudad de 
Buenos Aires -13.2% en marzo- 
aparece la pregunta de hasta 
qué punto el costo de vida podrá 
seguir bajando al famoso “dígito 
alto” cuando impacten los ser- 
vicios públicos. 

Con todo, en la búsqueda de 
informes que hablen de una 
tendencia hacia menores pre- 
cios, hay un reporte reciente- 
mente publicado por la con- 
sultora NielseniQ que le pude 
servira la Casa Rosada. 

Justamente plantea que se 
viene una era de “precios bajos” 
de parte de las empresas en 
países como la Argentina, pero 
por la peor de las razones: la 
búsqueda de no perder porción 
de mercado al compás del cre- 
cimiento de la desigualdad so- 
cial. Más triste que domingo a la 
tarde. 

“El índice de Gini de Argen- 
tina, que mide la desigualdad 
social, se sitúa en 42, reflejando 
un escenario desafiante para los 
consumidores y las empresas”, 
indica el comunicado de la fir- 
ma de consultoría. 

“Esta desigualdad genera 
que cobre relevancia contar con 
alternativas de precios bajos y 
valida la importancia de buscar 
equilibrio entre los volúmenes y 
los márgenes”, añade. Marche 
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UNA LICITACIÓN CLAVE DE LETRAS 


El Tesoro envía señal al mercado: 
¿bajará la tasa junto con el BCRA? 


El descenso que se viene 


+ Tasas de Interés por depósnos en pesos. en porcentaje TNA 
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Hoy comienzan a armar curva atasa fija. Pablo 
Quirno subasta Lecap a octubre, enero y febrero. 
La clave: deuda del BCRA debe pasar al Tesoro. 
Fuerte compresión de los rendimientos 


— Guillermo Laborda 
— slaborda@cronista com 


Una importante señal dará hoy 
el secretario de Finanzas, Pablo 
Quirno, con la licitación de 
deuda: las tasas en pesos para 
las Lecap en un contexto en el 
que en paralelo se intenta que la 
deuda del BCRA se traslade 
gradualmente al Tesoro Na- 
cional y así reducirlaex "bomba 
de Lelig", y concentrada en pa- 
ses a un día, En función de los 
rendimientos imperantes en la 
plaza, todo indica que el corte 
de la licitación mostrará ren- 
dimientos levemente por enci- 
ma del 5% efectivo mensual. 
Según Federico Furiase, 
asesor del ministro Caputo, “el 
mercado de bonos descuenta 


una baja de inflación más fuerte 
que el REM (el Relevamiento de 
Expectativas del Mercado). Con 
el REM en ritmo mensual pro- 
medio de 7,8% entre marzo y 
diciembre, el Boncer a febrero 
del 2025 (ajusta por CER) rinde 
5,9% de tasa efectiva mensual 
versus la Lecap a enero del 
2025, que rinde 4,4%”. Según 
publicara en su cuenta de la red 
social X, “la inflación breakeven 
entre Lecap y Boncer es 5,9% 
mensual para marzo- 
diciembre”. 

El Ministerio de Economía 
debe afrontar vencimientos el 
lunes por el T3x4 por poco más 
de $ 450.000 millones. La sor- 
presa que incluyó Quirno es la 
de dos nuevas Lecap al 14 de 
octubre y al 28 de febrero de 


2025 que se suman a la ya coti- 
zante de enero. En el menú se 
halla también la reapertura del 
bono cero-cupón dólar linked a 
junio de 2025 y el bono cero- 
cupón CER a diciembre de 2025. 

“Lo más interesante son las 
dos nuevas Lecap en medio de 
los comentarios del Gobierno 
sobre el desplome de la infla- 
ción y los números alentadores 
de alta frecuencia. De esta ma- 
nera, el equipo económico re- 
tomó su intención de armar una 
curva de referencia de tasa fija 
aprovechando la búsqueda de 
rendimiento por parte de la li- 
guidez remanente y la expec- 
tativa de desinflación”, destacó 
un informe de PPI. 

La menor expectativa de 
inflación mostró que la tasa de 
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la Lecap a enero ahora esté en 
niveles de 4,65% a los valores de 
ayer. Suena muy difícil que se 
logre reducir esos rendimientos 
de corto plazo. Una traba que 
tiene el Tesoro para reducir 
rendimientos es que tiene que 
atraer a bancos, hoy colocados 
en pases del BCRA. a una tasa 
del 80% anual. Por ello es que la 
pregunta sobre el corte de tasas 
del Tesoro, está íntimamente 
relacionada con una eventual 
reducción de las tasas que dis- 
ponga el BCRA. Hoy se reúne el 
directorio de la entidad mone- 
taria, presidido por Santiago 
Bausili, ¿Adoptarán en simul- 
táneo la reducción de tasas el 
BCRA y el Tesoro? 

Las expectativas de inflación 
se están reduciendo de la mano 
de indicadores diarios en su- 
permercados. Los más opti- 
mistas avizoran que abril será el 
primer mes con una inflación de 
un dígito en la gestión Milei. 
Marzo, ya lo anticipó Luis Ca- 
puto, podría rondar el 10 por 
ciento. La inflación núcleo, sin 
contar las variaciones de pre- 
cios regulados o estacionales, ya 
está en niveles de un dígito. 
Para mayo, siempre dentro de 
los escenarios de los econo- 
mistas más optimistas, la in- 
flación podría estar en torno al 
seis por ciento, La recesión y el 
desarme de stocks están ju- 
gando su papeles para que se 
provoque esa desaceleración de 
precios e incluso una deflación 
en varios productos. 

Desde que asumió el actual 
equipo económico, las apuestas 
al peso le ganaron al dólar. 
Ahora los márgenes son bas- 
tante menores con rendimien- 
tos mensuales del 6% en el me- 
jor de los casos. El partido ver- 
dadero igualmente empezará el 
dia en el que s elevanten las 
restricciones en la plaza cam- 
biaria. En ese momento, la tasa 
de interés va a ser una herra- 
mienta para contener al tipo de 
cambio. Lo que hoy es el cepo, 
desde junio en adelante va a ser 
la tasa de interés. Para ver 
nuevamente tasas más bajas, la 
inflación deberá apuntar al 4% 
o menos. Puede suceder y antes 
de fin de año. Pero resta una 
eternidad. — 
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SIN PRÓRROGAS 


Ratificaron la 
apertura de QR 
y transferencia 


pull a partir del 
30 de abril 


— Leandro Dario 
— ldario@cronista.com 


Tras cinco prórrogas y una 
fuerte disputa entre los bancos y 
Mercado Pago, finalmente la 
batalla de los medios de pago 
tiene fecha de vencimiento. El 
Banco Central ratificó ayer que 
a partir del 30 de abril se im- 
plementará la interoperabili- 
dad total en pagos con tarjeta de 
crédito con QR y la eliminación 
de los Débitos Inmediatos, que 
serán reemplazados por las 
Transferencias Pull, 

Los directores del BCRA Pe- 
dro Inchauspe y Agustín Pesce 
aprovecharon un evento sobre 
pagos, el Payments Day, para 
hablar sobre el tema: “El cum- 
plimiento de la norma no está 
sujeto a acuerdos comerciales”, 
afirmó Inchauspe, en relación al 
reclamo esgrimido por la com- 
pañía de Marcos Galperin para 
abrirsusQR. 

Si bien los usuarios pueden 
hoy pagar a través de transfe- 
rencias entre cuentas con cual- 
quier QR, no lo pueden hacer 
con tarjetas de crédito de enti- 
dades bancarias que no sean las 
mismas de la marca del QR que 
tenga el comercio. 

Según afirman los bancos, 
esta medida permitirá la libre 
competencia e impulsará me- 
jores productos, servicios y 
precios para los usuarios. 

“No debería haber ocurrir 
fricciones en las transferencias 
de CBU a CVU”, agregaron, Esa 
es una de las principales quejas 
delas fintech contra los bancos. 


BILLETES 

Por otra parte, también habla- 
ron de la inminencia de la 
puesta en circulación de billetes 
de mayor denominación, que 
oportunamente anunció la au- 
toridad monetaria. 

“El billete de $ 10,000 saldrá 
en mayo, junio y julio, mientras 
que el de $ 20.000 saldrá a fin 
de año”, dijeron al ser consul- 
tados en el evento, “También 
nos pidieron billetes de 100.000 
pesos, pero por ahora no lo va- 
mos a hacer”, reconocieron los 
directivos del Banco Central. 
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ELIPC de marzo de Estados Unidos fue de 0,4% mensual y 3,5% interanual, por encima de lo esperado 


IMPACTO POR INFLACIÓN EN EE.UU. 


El mal clima global 
arrastró a las 
acciones y bonos de 
la deuda en dólares 


El mal dato de inflación de marzo en Estados Unidos 
afectó al mercado y se llevó puestos a los activos 
argentinos, con bajas de hasta 3,4% en los globales y 


enlasacciones locales 


— Enrique Pizarro 
— epizarrogcronista.com 


El dato de inflación de marzo en 
los Estados Unidos, por encima 
de lo esperado por los analistas 
del mercado, impactó de manera 
negativa en los activos finan- 
cieros en Wall Street. Estos, a la 
vez, arrastraron a las acciones de 
las empresas argentinas y bonos 
soberanos en dólares, que se 
juntaron con una nueva toma de 
ganancias. 

Cuando los mercados espe- 
raban un recorrido a la baja de la 
tasa de interés por la Fed, la in- 
flación de marzo en EE.UU. 
sorprendió al alza al ubicarse en 
0,4% mensual y 3,5% interanual, 
por encima del 0,5% mensual y 
3,4% interanual que esperaba el 
mercado, cuya reacción se re- 
flejó en unacaída diaria de 1,09% 
en el indice Dow Jones, 0,95% en 


el SEP 500 y 0,84% en el Nasdaq. 

“El dato impactó de lleno en 
las cotizaciones en Estados 
Unidos, ya que las expectativas 
sobre los próximos recortes en 
las tasas de interés comienzan a 
diluirse. La Reserva Federal se 
reunirá el próximo 1° de mayo 
para decidir que hará con las 
tasa, apuntando a una inflación 
del 2% anual”, comentó Mauro 
Natalucci, de Rava Bursátil. 

Los analistas del Grupo SBS 
señalaron que los inversores en 
Wall Street “reaccionaron de la 
peor manera a estos datos”, con 
la tasa del bono del Tesoro a 10 
años avanzando rápidamente 
hasta cerrar en 4,54% (subió 18 
puntos básicos) y la del título a 
dos años en 4,97% (trepó 23 
puntos básicos). 

A la vez, destacaron que los 
inversores locales “no pudieron 
abstraerse del contexto inter- 


nacional”, por lo que se regis 
traron bajas importantes tanto 
en las acciones de las empresas 
como en los títulos de la deuda 
soberana en dólares, aunque las 
cotizaciones alternativas de la 
divisa operaron relativamente 
estables. 


ACTIVOS EN ROJO 

Las acciones de las argentinas 
que operan en Estados Unidos 
se alinearon al mal desempeño 
de ese mercado y operaron 
principalmente en rojo. Las 
bajas de los ADR fueron lide 
radas por Loma Negra (-3,7%) e 
Irsa (-3,2%) y los principales 
avances se registraron en Des- 
pegar y Tenaris, con 3,9% y 1%, 
respectivamente, 

El S&P Merval retrocedió 
1,5% en pesos hasta ubicarse en 
1.233.950 puntos, con la mayor 
parte de las acciones del panel 
líder en rojo. En dólares, la caí- 
da del índice local fue prácti 
camente la misma y quedó en 
1180 puntos debido a la estabi- 
lidad con la que operó el con- 
tado con liquidación (CCL). 

Las bajas del panel líder 
fueron encabezadas por los ac- 
tivos de Aluar, Byma y Super- 
vielle, con caídas de 3,9%, 3,7% 
y 3,1%, respectivamente. Los 
únicos avances de la jornada se 
registraron en los papeles de 
Mirgor (2,1%), Galicia (1,2%), 
Cablevisión (0,9%) y Banco de 
Valores (0,8%). 

La renta fija en dólares tam- 
bién operó en baja de manera 
generalizada. Los títulos de 
deuda soberana que rigen por 
legislación extranjera finaliza- 
ron la jornada con caídas de 
hasta 3,4% en el caso de los glo- 
bales que vencen en el año 2046, 
mientras el riesgo país registró 
un incremento de 56 unidades 
hasta 1276 puntos básicos. — 
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EL ROL DE LA COMPRA DE DIVISA 


Crecieron los pasivos 
remunerados y la base 
monetaria aumentó 11% 


— ElCronista 
— Buenos Aires 


La base monetaria trepó a 
principios de abril hasta u$s 
10.900 millones medida al 
Contado con Liquidación, un 
salto nominal del 11,2% desde 
los u$s 9800 millones que re- 
gistraba el 11 de diciembre pa- 
sado, cuando asumió el Go: 
bierno de Javier Milei, al mismo 
tiempo que crecieron fuerte los 
pasivos remunerados, impul- 
sados en buena medida por la 
adjudicación de Bopreal, 

El principal factor de e 
pansión de la base monetari 
fue la monetización del sup 
rávit comercial, por las fuertes 
compras de dólares del Banco 
Central, confiaron analistas del 
mercado. Esa expansión se fi- 
nancia con la emisión de pesos, 

Fuera de ese factor, sin em- 
bargo, los pasivos monetarios 
aumentaron fuertemente en 
términos nominales, impulsa- 
dos por el traspaso de las Lelig a 
pases pasivos, que práctica- 
mente se duplicaron. Los pases 
pasivos a un día saltaron de u$s 
17.800 millones a u$s 30.300 
millones. 

La base monetaria más los 
pasivos remunerados, por su 
parte, crecieron de u$s 32.400 
millones a u$s 41.100 millones 

En términos reales, sin em- 
bargo, se dio el fenómeno in 
verso: cayeron los pasivos re- 
munerados. Eso sucedió por la 
fuerte licuación implementada 
mediante tasas de interés ne- 
gativas por el ministro de Eco- 
nomía Luis Caputo. 

La base monetaria también 
cayó un 7% en términos reales 
con respecto al mes previo y un 
46% interanual. El factor que 
explica esta caída es la absor- 
ción de pesos del Tesoro y la 
esterilización que realiza el 


Banco Central. 

“La Base Monetaria sigue 
ajustándose en términos reales 
por efecto de la absorción de 
pesos que habilita el Tesoro y 
por la sostenida política de es- 
terilización de los excedentes 
del BCRA, que rescata prácti- 
camente la totalidad de los pe: 
sos inyectados por el pago de 
intereses de pases”, explicó LCG 
enuninforme, 

“La monetización del supe- 
rávit comercial viene siendo el 
principal factor de expansión de 
la BM, aun cuando todavía no 
entra el grueso de las liquida- 
ciones de la cosecha y el 20% de 
lo liquidado se desvía al mer- 
cado del CCL. En este caso, el 
desplome de las importaciones 
por caída de la actividad y cro- 
nograma que regula el acceso de 
importadores al MULC explica 
buena parte del excedente”, 
agregó. 

Según LCG, “el stock de pa- 
sivos remunerados se recortó 1,7 
puntos porcentuales del PBI 
desde noviembre: pasó de 9,5% a 
7,6%. El ajuste obedeció ente- 
ramente a la decisión de licuar el 
stock de pases (contracara de 
activos financieros del sector 
privado) vía un desplome de la 
tasa real. Este resultó de tal 
magnitud que compensó la co- 
locación de nuevos pasivos re- 
munerados pagaderos en dólares 
(Bopreal) y las operaciones del 
BCRA contítulos del Tesoro”. 

Sin embargo, Sebastián Me- 
nescaldi, director asociado de 
Eco Go, explica que aumentó la 
deuda en pesos del Tesoro y que 
la licuación no fue de gran mag: 
nitud frente a la posible compra 
de dólares, Así, la deuda pasó de 
5,3% del PBI en noviembre pa- 
sado a 8,1% en marzo de 2024. 
“La solución es construir una 
moneda y que los ahorristas no 
quieraniral dólar”, explicó... 


Licuación de Base Monetaria y pasivos remunerados 


En porcentaje del Pes 
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Rally argentino: una historia más local que 
global para la tercera revolución desde los ‘90 


Lasacciones y bonos en dólares acumulan fuertes 
ganancias desde el triunfo de Javier Milei. Perola 
actual fiesta del mercado tiene notables diferencias 
conlas de Carlos Menemo Mauricio Macri en 2016 


— Enrique Pizarro 
— epizarro@cronista.com 


El rally de los activos argentinos 
que se observa desde hace va- 
rios meses, a partir del triunfo 
de Javier Milei en la segunda 
vuelta electoral, trae a la me- 
moria otros momentos en los 
que el mercado operó con mu- 
cho optimismo, como ocurrió a 
principios de los 90, con Carlos 
Menem o entre 2016 y 2017, tras 
la llegada de Mauricio Macri al 
poder. 

Desde el triunfo electoral de 
Milei, los bonos en dólares más 
que duplicaron sus valores y el 
riesgo pais cayó a mínimos 
desde 2020. A la vez, el repunte 
de las acciones lleva al índice 
S&P Merval a máximos desde el 
derrumbe que se registró tras el 
triunfo de Alberto Fernández y 
Cristina Fernández de Kirchner 
en las PASO de 2019. 

En lo que va de 2024, el S&P 
Merval acumula una mejora de 
24% en dólares. El avance re- 
presenta casi la totalidad del 
rendimiento que registró el ín- 
dice bursátil local durante el 
primer año completo de la ad- 
ministración de Macri, en 2016. 
Cabe resaltar que el punto de 
partida actual es más bajo y el 
contexto es otro. 


LOS QUE NO LA VIERON 

El economista Gustavo Ber 
afirma que el rally actual, al 
igual que los que hubo con Ma- 
cri y Menem, está sustentado en 


la expectativa positiva de los 
inversores respecto a un cambio 
de régimen que implique la co- 
rrección de los fuertes dese- 
quilibrios en la macroeconomía 
argentina y el ordenamiento de 
las cuentas públicas. 

Pero una de las principales 
diferencias, de acuerdo con 
Santiago López Alfaro, titular 
de Patente de Valores, es que los 
repuntes actuales de los activos 
están generados principal- 
mente por inversores locales y 
algún fondo especializado en 
particular, mientras que con los 
dos ex presidentes menciona- 
dos ingresaron fondos del ex 
terior. 

“Esta vez, los grandes fondos 
no entraron y se la perdieron 
toda. Primero, el posible triunfo 
de un candidato outsider gene- 
raba muchas dudas, no están 
acostumbrados. El triunfo del 
mismo candidato les siguió ge- 
nerando dudas. La situación 
política argentina, si uno no la 
conoce bien y no entiende bien 
el país, es de mucha incerti- 
dumbre", señala. 

Un punto relevante a des- 
cartar son los controles cam- 
biarios que rigen en la actuali- 
dad. Macri, pocos días después 
de su asunción presidencial, en 
diciembre de 2015, liberó las 
restricciones cambiarias que 
había aplicado su antecesora, 
Cristina Kirchner, lo que facilita 
tanto la salida como el ingreso 
de divisas del país. 

Tomás Ambrosetti, director 


PASARON DE U$S 207 A U$S 317 MILLONES 


Dólar tarjeta: crecen 53% los consumos 
por compras baratas fuera del país 


— Mariano Gorodisch 
— mgorodisch@cronista com 


Los consumos con tarjeta en el 
exterior crecieron 53%, al pasar 
deu$s207 millones en marzo de 
2023 a u$s 317 millones durante 
el mes pasado. La cantidad de 
argentinos que aprovecharon 
Semana Santa para irse de tour 
de compras a Chile y traerse 
todo mucho más barato es una 
delas explicaciones del furor. 


Si bien el dólar tarjeta cotiza 
a $ 1413, el 41,3% más caro que 
el MEP oel blue, lo cierto es que 
Si esos consumos se pagan con 
dólar billete, no hay ningún tipo 
derecargo. 

“Utilizar la tarjeta de crédito 
para realizar compras en dóla- 
res es más conveniente y fácil 
que tener que realizar la ope- 
ración en efectivo o a través de 
otros medios, lo que puede 
motivar el aumento del consu- 


El Merval vuelve a trepar 


+ Exolución del Indice bursat en dolares. 
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Fuente Salado VA m bae a ByMA y fuertes del mercado 


de Guardian Capital, coincide 
en destacar la actual ausencia 
de grandes fondos del exterior 
invirtiendo en el país. Todos los 
grandes agentes, sostiene, están 
a la espera de que el nuevo 
rumbo que plantea Milei se 
pueda afirmar para tomarlo 
como base para el futuro, con 
mayor probabilidad de certi- 
dumbre durante el próximo 
año, 

“El mercado lo que está ha- 
ciendo ahora es volver a la me- 
día. Es importante distinguir 
que lo está haciendo sin una 
euforia descontrolada. Lo que 
estamos viendo ahora es una 
recuperación de los activos lo- 
cales después de varios años 


mo en dólares con tarjeta”, ad- 
vierte Sebastián González, de 
BDI Consultora. 

Reveló que existe una mejor 
opción para poder pagar un 
menor monto en pesos por cada 
dólar: “Si se vincula una tarjeta 
de crédito o débito asociada a 
una cuenta en dólares, estaria- 
mos pagando por cada dólar el 
valor del dólar MEP ($ 1000) en 
lugar del dólar tarjeta ($ 1413), 
ahorrándonos la diferencia que 


muy malos, con un marco ma- 
croeconómico y político que los 
perjudicaba”, resalta Ambro- 
setti. 


OTRO CONTEXTO 
“Las condiciones no son las 
mismas. Si bien las reservas del 
Banco Central se están recom- 
poniendo a un ritmo acelerado, 
el acceso al mercado de deuda 
internacional no es el mismo 
que con Macri y la financiación 
que logró conseguir el ex pre- 
sidente en ese entonces fue 
mayor”, destaca Maximiliano 
Donzelli, líder de research de 
Invertir Online (1OL). 

Por otro lado, de acuerdo con 
Donzelli, en el arranque de la 


existe entre cada uno de ellos”. 

Pone como ejemplo si se 
fuera a realizar un pago de ser- 
vicios (Netflix o Spotify) o la 
compra de un bien en el exterior 
(Amazon), conviene comprar 
dólar MEP y hacer el pago de la 
tarjeta con esos billetes. En 
cambio, si se quisiera pagar di- 
cho servicio o bien en pesos se 
haría con el dólar tarjeta, el cual 
está un 41,5% más caro. 

El dólar tarjeta es al valor del 
oficial minorista, al cual se le 
aplica la nueva percepción del 
60%, ya que se había eliminado 
el 30% de la percepción a cuenta 
de Bienes Personales. 


OPCIONES. 
Este nuevo valor de dólar tar- 
jeta que empezó con este Go- 


Ma 
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cromo 


ración de Cambiemos 
Ia actividad económica no es- 
taba tan castigada como se en- 
cuentra en este momento, por lo 
que el equipo económico de 
Milei deberá buscar una fuerte 
recuperación para evitar que 
escale el descontento por parte 
dela sociedad. 

Además, sostiene, aunque se 
está observando una rápida 
desaceleración de la inflación, el 
avance del índice de precios de 
hace ocho años mostraba cifras 
muy inferiores a las actuales y el 
ajuste de precios relativos que le 
tocó hacer al equipo económico 
de Macri se dio en un contexto 
en el que los salarios reales eran 
mayores.— 


bierno, y va subiendo según el 
crawling peg, se aplica en las 
siguientes operaciones: 

-Compra de dólar ahorro. 

-Pagos con pesos de los con- 
sumos de las tarjetas de crédito, 
de compra y de débito realiza- 
dos en moneda extranjera sin 
importar el monto mensual. 

-Pagos con pesos de servicios 
en el exterior contratados por 
agencias de viajes y turismo del 
país. 

-Pagos con pesos de servicios 
de transporte terrestre, aéreo y 
por vía acuática con destino 
fuera del país, excepto el caso de 
transporte terrestre de pasaje- 
rosa países limítrofes. 

-Pago con pesos de impor- 
tación de determinados pro- 
ductossuntuarios. — 
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EL RITMO DEVALUATORIO OUE ESPERA EL MERCADO 


Según el dólar futuro, el oficial 


llegaría a $1000 recién en julio ez” 


El mercado abraza laidea de un crawling pega al 
2% por más tiempo, aunque con riesgos de que la 
devaluación se acelere a 4% y 6% en los próximos 
meses. Los riesgos de un atraso cambiario 


Julián Yosovitch 
— iyosovitch@cronista com 
El mercado se sigue acomo 
dando a una expectativa deva- 
luatoria cada vez más conteni: 
da. Actualmente, e un 
ritmo camb para 
abril, saltando a niveles de ent 


rio del 


5% para los meses de 
a octubre y del 3 
último bimest 
represente un 
bastante menor respecto del 
12% al 13% mensual que se es: 
peraba en enero. 

En base a la actual expecta: 


del año, Esto 
mo cambiario 


tiva devaluatoria, el dólar ofi: 
bril, 


cial cerraría en 


saltando a $921 en mayo 


en junio. De esta man 
dólar seguiria subiendo a $1006 
en julio y mantendría esa ten: 
dencia los próximos meses. 


RIESGO DE ATRASO CAMBIARIO 
El gran desafío que tiene el 
equipo económico es qu 
con una inflación que apunta ala 
baja, mantener el tipo de cambio 
oficial al 2% tal como lo viene 
haciendo hasta ahora, genera 
peligro de atraso cambiario en 
primer lugar, y riesgos deva: 
luatorios en segunda instancia. 
Los analistas de Econviews 


aun 


afirmaron que desde la deva 
Iuación de diciembre, el tipo de 
cambio real bajó un 36%. Es 
decir, si se lo analiza en pesos 


actuales, pasó de $1362 a $863, 
casi 500 pesos de apreciación. 
En ese sentido, agregaron que 
en el caso de que se mantenga el 
2% de crawling, en abril va a 
apreciarse otro 7%, en mayo 
6.2% y en junio 4.4% 

Por lo tanto, según Econ 
views, para junio va a quedar un 
26% abajo del promedio histó 
rico. 


n tipo de cambio real tan 
bajo genera varias dificultades. 
En primer lugar, el incentivo de 
los exportadores a liquidar será 
menor, lo cual conspira contra el 
objetivo de acumulación de re- 
servas. El otro proble: 
se sobre estimulen las importa 
ciones. Este esquema inconsis 


a es que 
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k A 


tente puede durar un tiempo, 
algo indetermina 
do" advirtieron. 

Algo similar advierte Adrián 
Yarde Buller, economista jefe 
de Facimex Valores, al agregar 
que el principal riesgo en el 
frente externo es un tipo de 
cambio real que sigue apre 
ciándose, pudiendo generar 
mayores presiones en el se 
gundo trimestre del año. 


Loscontratos de dólar futuro pronostican que seguirá la paz cambiaria. 


w 


“El tipo de cambio real está 
7% arriba del nivel previo a la 
devaluación de agosto y 
arriba del nivel post devaluación 
de diciembre de 2015. La liqui- 
dación de la cosecha gruesa po: 
dría mantener la brecha acotada 
enel segundo trimestre, aunque 
no hay que olvidar que el go- 
bierno se comprometió a elimi- 
lar exportador a partir 
-omentó. 


narel di 
dejulio” 
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EL GOBIERNO DEROGÓ LA NORMA Y DESREGULÓ LA ACTIVIDAD 


Para las telcos, el fin del decreto de 
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Bajaron 30% los 
alquileres 
Fueentérminosreales, 
duranteel primer trimestre, 
según datos del Colegio de 
Corredores porteño. La 
oferta, explicó laentidad, 
creció 134% desde diciembre, 
cuandose derogó la ley. 


Alberto abre el camino a las inversiones 


Lanorma declarabasus prestaciones como 
servicios esenciales. Porcautelares, prácticamente, 
nosecumplió. Para las empresas, ahora se despeja 
esaindefinición legal sobre el sector 


— Juliana Monferrán 
— jmonferranacronista com 


Las empresas de telecomuni- 
caciones aseguraron que la de- 
rogación del decreto que de- 
clara sus prestaciones como 
servicios esenciales es el primer 
paso para nuevas inversiones en 
el sector aunque, a la vez, pi- 
dieron avanzar en un plan de 
reformas regulatorias. 

La derogación del decreto 
690 se dio a conocer en el Bole- 
tín Oficial este miércoles. Y, si 
bien el DNU que regulaba los 
precios de los servicios de tele- 
fonía celular, Internet y cable, 
dictado por el entonces presi- 


dente Alberto Fernández en 
2020, era más bien testimonial, 
debido a una serie de medidas 
cautelares, para las telcos, sig- 
nifica el fin de cuatro años de 
idas y vueltas en la Justicia. 

“La derogación del decreto 
1690 pone punto final a uno de los 
obstáculos más severos que su- 
frió la industria en los últimos 
cuatro años. El Gobierno dio un 
primer gran paso para el creci- 
miento del sector, que redun- 
dará en inversiones en beneficio 
de los clientes”, explicaron a El 
Cronistaen Telefónica. 

Y agregaron: “Por otra parte, 
confiamos en que la autoridad 
avance en un plan de reformas 


A fines de 2023, las tres 
grandes telcos licitaron 
espectro 5G para 
acceder a un blogue de 
frecuencia por 20 años 


regulatorias gue actualice las 
reglas a la realidad de la diná- 
mica de la tecnología y de la 
conectividad”, 

En sintonía, se expresaron 
en Claro. “El DNU 690 se en- 
contraba en la práctica inapli- 
cable por múltiples acciones 
judiciales. Pero era necesaria su 
derogación para posibilitar así 
un nuevo marco de reglas que 
alienten el desarrollo de inver- 
siones. Las acciones que se están 
llevando adelante para la esta- 
bilización de la macroeconomia 
es la otra contribución que es 


industria de las comuni 
en plena competen 
Alejandro Quiroga López, di- 
rector de Asuntos Regulatorios 
e Institucionales de la empresa. 
En Telecom, señalaron que 
Ilevan invertidos u$s 6000 mi- 
llones en infraestructura (redes 
e IT) en los últimos seis años “a 
pesar de las complejidades co- 
yunturales”. “En lo que se refiere 


a infraestructura, nuestro foco 
sigue puesto en ampliar y po- 
tenciar las redes fija y móvil y 
continuar con la evolución hacia 
la completa digitalización”, 


INFLACIÓN VERSUS PRECIOS 

A pesar de los aumentos de las 
cuotas, que ahora podrán hacer 
sin recurrir a una cautelar, la 
inflación impactó en los resul- 
tados de las compañias, 

Telefónica Argentina, parte 
de Telefónica Hipam, tuvo en los 
accesos en todos los servicios 
principales, un crecimiento de 
ingresos del 109,9%. La empresa, 
en lo que va de 2024, ya tuvo 
aumentos de precios acumula- 
dosdel 90 porciento. 

En el caso de América Móvil, 
la empresa del magnate mex 
cano Carlos Slim, las ganancias 
cayeron un 0,1% en 2023, hasta 
los $ 76.111 millones, por el 
efecto de la hiperinflación en 
Argentina y la apreciación del 
peso mexicano. 

Por su parte, Telecom, con 21 
millones de líneas móviles, ce- 
rró 2023 con pérdidas para la 
sociedad controlante por $ 
257.750 millones. 

Sin embargo, la posibilidad de 
aumentar mensualmente con 
una inflación que, en 2023, fue 
del 211,4%, fue uno de los facto- 
res que les permitió trasladar la 
inflación a precios. En el caso de 
Telecom, trasladó solo el 75% de 
la inflación al ARPU (ingreso 
medio por usuario). “Nos ase- 
guramos de que todos los clien- 
tes que no pueden pagar tengan 
el precio que pueden pagar”, 
explicó el CEO de Telecom, Ro- 
berto Nobile, a los accionistas en 
marzo deeste año. 

Por otro lado, en septiembre 
de 2023, las tres grandes telcos 
licitaron espectro 5G para ac- 
ceder a un bloque de frecuencia 
por 20 años. 

El desarrollo del 5G, ampliar 
la red móvil y expandir la tec- 
nología FTTH (Fibra hasta al 
casa) será el foco de Telecom. 
“Nuestro presupuesto es de u$s 
500 millones. Es el Capex de 
mantenimiento que necesitamos 
para funcionar a máxima velo- 
cidad. Pero lanzamos u$s 350 
millones”, aseguró Nobile. — 
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REAL ESTATE SUMMIT 


Sebastián Sosa, presidente de Remax para la Argentina y Uruguay, junto a Belén Fernández (El Cronista) 


Con más oferta, 
bajan los precios de 
los alquileres 


Tras la derogación de la ley que regulaba la 
actividad, la oferta de departamentos empezó a 
subir. Como consecuencia, los valores iniciaron 
un descenso y el sector se reactivó 


— ElCronista 
— BuenosAires 


Tras la entrada en vigencia del 
DNU que firmó Javier Milei 
durante sus primeros días como 
Presidente, que incluía -entre 
otras cosas- la derogación de la 
Ley de Alquileres, la oferta de 
departamentos empezó a subis 
ala vez quese vio una -pequeña- 
desaceleración en los precios. 
Esto quedó reflejado en el Real 
Estate Summit, un evento que 
organizó ayer El Cronista junto 
con la revista Apertura. 

“Hay un aire de expectativa. 
Vemos que la oferta viene cre- 
ciendo, aunque creo que sigue 
habiendo una expectativa ma- 
yor a lo que realmente está 
ocurriendo. Sin embargo, lo que 
sí podemos decir es que se está 
viendo una mejora en los valo- 
res. La teoría dice que, si la 
oferta sigue creciendo, los pre- 
cios se deberían acomodar”, 
precisó Sebastián Sosa, presi- 
dente de Remax para la Argen- 
tina y Uruguay. 

Por su parte, Gabriela 
Goldszer, directora de Ocampo 
Propiedades, se refirió a la ac- 
tualidad del mercado inmobi- 
liario residencial: “Se está re- 


cuperando. El consumidor ve- 
nía postergando decisiones por 
la situación económica. Pero, a 
partir de 2022, empezamos a 
notar una reactivación”. 

Sin embargo, aclaró: “Esta 
recuperación viene de la mano 
de las señales positivas del 
cambio de ciclo y de una eco- 
nomía más marketfriendly, que 
hace que el consumidor se ani- 
mea tomar las decisiones”. 

Destacó, a su vez, que, en la 
actualidad, “hay una demanda y 
uma oferta que se encuentran en 
el mercado premium”. 

Comentó que, si bien hay 
momentos en los que esa rela- 
ción se da de manera más ace- 
lerada, mientras que, en otros, 
se ralentiza, “todo forma parte 
de la coyuntura económica por 
la que esté pasando el país en 
cada momento”. 

No obstante, explicó que, 
usualmente, el mercado resi- 
dencial “esel más resiliente a las 
crisis, ya que es uno de los pri- 
meros que, una vez que ve 
ciertas condiciones de estabili- 
dad, toma decisiones”. 

Goldszer expuso, a su vez, 
que “durante los últimos años 
-mientras estaba vigente la an- 
tigua Ley- la oferta se retiró, 


pero las inversiones siguieron, 
aunque no necesariamente para 
renta”. Develó que “es una ma- 
nera de canalizar los ahorros en 
un contexto inflacionario”. 

Martín Boquete, director de 
Toribio Achával, dijo que “los 
inmuebles se parecen a las 
personas. Tienen periodos es- 
tables, otros no tanto. Además, 
en el caso de la Argentina, los 
bienes raíces se parecen al país 
de cada momento y a la expec- 
tativa de lo que puede ser”, 

A su vez, agregó: “Los bienes 
raices ocupan un lugar real en la 
economía y en la mente de las 
personas de nuestro país. Se 
trata de un lugar de largo plazo, 
porque son productos que están 
siempre presente en la mente y 
en la memoria de las personas: 
los necesitamos para vivir, para 
invertir o para cuidar los aho- 
rros”. Y siguió: “Todo eso con- 
figura que, en la Argentina, el 
real estate no es un solo mer- 
cado, sino que son muchos”. 

Respecto al mercado cor- 
porativo, Fernando Novoa, so- 
cio y director de oficinas de 
Newmark Argentina, definió a 
la actualidad del segmento co- 
mo “expectante”. Sostuvo que 
“es un mercado que sufrió mu- 
cho durante la pandemia y que, 
luego del confinamiento, se tu- 
vo que reinventar”. Explicó que, 
si bien hoy los indicadores de 
vacancia no llegan a los niveles 
previos a la pandemia, durante 
los últimos meses, “se tomaron 
más metros cuadrados de los 
que se devolvieron y eso es un 
buen comienzo”. 

A su vez, destacó que hoy en 
día la vacancia ronda los 17,9 
puntos, mientras que, durante 
los años de pandemia, rondaba 
los 25 puntos. “El mercado esta 
expectante a lo que suceda con 
la implementación de las nue- 
vas variables macroeconómi- 
cas, que, sin duda, tienen un 
efectoen la industria”, resumió. 
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“Si vuelve el crédito 
hipotecario, tendremos 
mucho más trabajo” 


— El Cronista 
— Buenos Aires 


“El costo de la construcción 
subió 40% en dólares durante 
el primer trimestre”, sostuvo 
Miguel Ludmer, CEO de In- 
terwin. En este contexto -se 
suma, además, el faltante de 
algunos insumos-, se ve afec- 
tada la creación de nuevos 
emprendimientos y, como 
consecuencia, la venta de 
unidades para la vivienda. 

A su vez, Ludmer explicó 
que “el mercado tiene bas- 
tante oferta y demanda. Sin 
embargo, al no contar con 
crédito bancario, es limitada 
la cantidad de personas con 
las que podemos tratar para 
comprar una propiedad”. 

Además, comentó: “Todos 
los emprendimientos inmo- 
biliarios se hacen con crédi- 
tos. No existe en el mundo la 
idea de comprar un terreno 
con efectivo. Es algo raro y en 
la Argentina sucede, Por ende, 
el día que recuperemos los 
créditos hipotecarios, vamos 
atener mucho más trabajo". 

Y siguió: “Ahora, vemos 
una tendencia alcista, Tanto en 
los costos de construcción, 
como en los precios de venta 
de los departamentos. Es pre- 
ocupante porque los costos se 
tienen que trasladar a los pre- 
cios de venta. El problema es 
que la demanda pueda absor- 
ber esos incrementos”. 

Por su parte, Iván Ginevra, 
CEO de GNV Group y pr 
dente de la Cámara Inmo! 
líaria Argentina, explicó: “No 
sé si hoy en día el mercado 
inmobiliario es dinámico. Si 
se compara con Otros secto- 
res, sí seguimos teniendo 


Miguel Ludmer, CEO de Interwin, y Hernán de Goñi (El Cronista) 


movimiento. Pero hemos tenido 
momentos mejores hace no 
mucho tiempo”. 

Asi, destacó que “lo que 
mantiene el dinamismo de la 
actividad hoy en día es la ex- 
pectativa de una mejora a me- 
diano plazo, Es similar a lo que 
pasa en el mercado financiero: 
estamos viendo cómo los acti- 
vos suben de precio y, aunque 
noreflejan la situación actual de 
la Argentina, sí demuestran una 
expectativa de mejora”. 

En este contexto, Ginevra 
explicó que, en la actualidad, 
quien invierte en el mercado 
inmobiliario en la Argentina, 
“lo hace con la expectativa de 
que este cambio político genere 
alguna transformación”, Sin 
embargo, expuso que hay to- 
davía dificultades en este con- 
texto: “Todo lo que tiene que 
ver con el costo de la construc- 
ción es un problema. Hace que 
se retrasen muchos proyectos y 
eso nos está afectando”. 

A pesar de esta situación, la 
actividad del sector se mantiene 
relativamente estable desde 
2025: "Mas allá de que fue unaño 
electoral, y de que la inflación 
superó el 200%, el año pasado 
fue activo y este año arrancó de 
la misma manera. Vemos un 
mercado ávido y eso significa 
quelos desarrolladores están con 
ganas de hacer emprendimien- 
tos”, aseguró Ludmer. 

De cara al futuro, en tanto, 
Ginevra adelantó: “Se viene una 
tendencia que es furor en Europa 
y Asia. Se trata de empresas que 
construyen sus propios edificios 
residenciales. Hoy, hay más de 
100 firmas que están haciendo 
edificios con sus marcas, Tales 
Aston 
Martin, Porsche y Armani”.— 


20 | Negocios 


INAUGURARÁ 24 NUEVOS LOCALES ESTE AÑO 


Pese al freno del consumo, 
Café Martínez avanza con 
su expansión territorial 


Con las aperturas de 2024, sólo le quedarán dos 
provincias sin cubrir: Neuquén y La Rioja. Fuera 
delpaís, la cadena, que está en Paraguay, 
Uruguay y Bolivia, pone el foco en Chile y Perú 


— Belén Fernández 
— bfernandezacronísta. com 


Pese a la fuerte caída en el con: 
sumo, Café Martín marca con 
90 años en el mercado, abrirá 
24 nuevas sucursales este año 
en el país. La expansión pro- 
yectada significa una inversión 
de más de u$s 2,8 millones, in- 
formó la cadena. 

“Hoy contamos con 223 
franquicias y el plan es abrir 24 
nuevas sucursales a lo largo de 
todo el país. De esta forma, nos 
quedarían solo dos provincias 
en las que no tenemos presen- 
cia: Neuquén y La Rioja”, ex 
plicó Leandro Canabe, gerente 


general de la marca y socio en la 
sucursal emblemática de Callao 
al 400, uno de los 17 locales que 
pertenecen a la familia Sala 
Martínez, tercera generación 
dueña de la marca, 

La compañía tiene presencia 
también en Uruguay, Paraguay y 
1 objetivo, en el corto 
plazo, es llegar a Chile y Perú, 
“Estamos en negociaciones 
constantes, pero buscamos 
afianzarnos en las plazas donde 
estamos en donde tenemos 
mucho para crecer”, explicó el 
empresario gastronómico frente 
auna ronda de periodistas 

En Paraguay, donde tiene 
nueve locales y espera abrir tres 


Jefatura de Gabinete 
de Ministros 


Convocatoria para otorgamiento 
de permiso de uso 


EX-2023-59644019- -APN-MEGHAGP 


IDENTIFICACIÓN DEL INMUEBLE Y SUPERFICIE A OTORGAR: Instalación 


de cartel publícit la de la Avenida A 
y la Avenida Córdob: diaciones de la Dársena Norte, d 
Ía jurisdicción del P nos Aires - Croquis identificado como IF- 


09516966-APN-GCVEPRAGI 
ESTADO DE OCUPACIÓN ACTUAL: Libre 


SOLICITUD DE PERMISO DE USO: COLOR ONE S.A. - £X-2023-59644019 
APN-MEGHAGP Permiso de Uso, - Instalación de Cartelera Publicitaria. 


MARCO NORMATIVO: REGLAMENTO DE USO Y EXPLOTACION DE 
ESPACIOS PORTUARIOS DE LA ADMINISTRACIÓN GENERAL DE 
PUERTOS S-E. (RESOLUCIÓN NRO. RESOL-2022-101-APN-MEG#MTR) y 
RÉGIMEN TARIFARIO DE LA ADMINISTRACIÓN GENERAL DE PUERTOS 
SE. (DISPOSICIÓN NRO. DI-2023-195-APN-GG4AGP) disponible en la 
página web: https://www argentina gob ar/administracion-general-de- 
puertos-se 


PRESENTACIÓN DE PROPUESTAS: Ante la Mesa de Entradas de la 
Administración General de Puertos SE., sita en Cecilia Grierson 488, 
C.AB.A,, o mediante plataforma TAD, hasta treinta (30) días corridos 
desde la publicación, presentando la totalidad de ta documentación que 
acredite el cumplimiento de los requisitos establecidos en el articulo 7 de 
la RESOLUCIÓN NRO. RESOL-2022-101-APN-MEGRMTR, y acreditar de 
corresponder el depósito del concepto que establezca el Règ 
Tarifario vigente, para ser tenidos por parte en el procedimiento. 


CONSULTAS E INFORMACIÓN ADICIONAL: GERENCIA de CONCESIONES 
Y EXPLOTACIONES PORTUARIAS - Departamento de Altas y 
Renovaciones - Cecilia Grierson 488, CABA. - Email: ayremppse gobaar 


(A Administración 
General de Puertos 


más, acaba de firmar un con- 
trato con las estaciones de ser- 
vicio para poner puntos de 
venta allí. En Uruguay, hoy 
tiene dos locales y el plan de 
expansión busca replicar la 
experiencia del país guarani: 
“llegar a las 10, 15 sucursales en 
unañoo dos”. 

Además de seguir expan- 
diéndose en la Argentina y en el 
exterior, la marca busca ac 
tualizarse y fidelizar a sus 
clientes, a través de la digitali- 
zación de sus cartas con lectura 
de código QR en donde, además, 
se puede realizar el pedido 
desde la comodidad de la mesa. 
Hoy, el programa ya cuenta con 
1,5 millones de usuarios, 

“La primera cafetería que 
cuenta con este sistema es la del 
Hospital Italiano, que es la que 
más factura, pero lo estamos 
llevando a toda nuestra red. Se 
trata de una autogestión pero 
que convive, además, con el 
método tradicional”, detalló 
Canabe. 

El año pasado, la firma había 
anunciado una inversión de 
más de u$s 1 millón para ac 
tualizar su sistema operativo, 

Para julio, la marca tiene 
previsto incorporar un nuevo 
café de origen: Perú, que se su- 
ma a los ya existentes (Brasil, 
Honduras y Colombia). “Se 
trata de un desafío para la 
marca, en medio de un contexto 
complejo para importar café y 
con una caída del consumo que 
en nuestro caso fue cercana al 
18% en los primeros dos meses 


En enero y febrero, Café 
Martínez tuvo una 
caída del 18% 
interanual en cantidad 
de tickets 


Pese a la restricción 
para las importaciones, 
la cadena prevé lanzar 
en julio un nuevo café de 
origen: Perú 
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Marcelo Salas Martínez, tercera generación l frente de la empresa 


del año en cantidad de tickets 
vendidos”, agregó el gerente 
general de la firma. 

A mediados de octubre, el 
café fue retirado de la lista de 
productos importados esen 
ciales. De esta forma, dejó de 
estar exceptuado del plazo de 
180 días de pago al exterior. En 
pocas palabras: los importado- 
res compraban el grano verde, 
pero debían pagarlo dentro de 
seis meses o más al precio al que 
esté el dólar en ese momento. 

Esta medida generó un 
fuerte aumento en los precios y 
faltantes en las góndolas de ca- 
fé. “Si bien nosotros, al ser im- 
portadores directos y trabajar 
enla industria hace tantos años, 
no tuvimos faltantes, recono- 
cemos el problema del sector. 
En enero, entró un 80% menos 
de café del que ingresa al país 
comúnmente”, dijo Canabe. 

Lo cierto es que, en las últi 
mas semanas, el café volvió a 
estar incluida en la lista de los 
productos básicos para impor- 
tar, “por lo que los plazos se 
pago lentamente se van nor- 
malizando; somos positivos 
creemos que la economía se irá 
acomodando", agregó el em- 
presario. 

Por su parte, reconoció que 
cada crisis es una oportunidad. 
“En pandemia pudimos crecer 


en el canal de e-commerce y en 
2001 fue nuestro mayor creci- 
miento porque ofrecíamos un 
sistema seguro de franq 
dijo Canabe. 

Si bien los pedidos de fran: 
quicias se congelaron en el úl 
timo mes, la compañía apunta a 
seguir creciendo al mismo ritmo 
delaño pasado, 

“Empezamos 2024 con tres 
aperturas: Maipú y Tucumán, 
enel Microcentro; otra sucursal 
en Quilmes y una en el shopping 
San Justo. Hoy vemos oportu- 
nidades en la zona centro, 
donde poco a poco se volvió a la 
presencialidad y hay escasez de 
negocios”, definió el empresa- 
rio. 

Según la compañía, se nece- 
sita en promedio u$s 120,000 
para abrir una sucursal de Café 
Martínez. A eso, hay que su- 
marle uSs 2,8 millones de fee y 
dos puntos de regalías, con un 
recupero promedio de tres 
años. “En dos meses, el local ya 
está operativo desde el mo- 
mento de la inversión”, dijo. 

En cuanto al negocio de 
venta de productos en otros 
puntos de venta, además de en 
los propios locales, Canabe 
aseguró que está trabajando en 
ampliar su red más allá de los 
supermercados, que es donde 
hoy tiene presencia. — 
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Google anunció 
videos con IA 

El gigante lanzó Vids, un 
asistente para la creación de 
videos basado en inteligencia 
artificial que interpreta 
indicaciones de escritura. Estará 
disponible al público en junio 


Presidente de la Cámara de Empresas de Software y Servicios Informáticos 


“La inteligencia artificial obliga a la industria del 
software y Sus talentos a reinventarse” 


Las empresas argentinas de software son claves 
para sostener la innovación, Cómo se adaptan a 
la revolución de la inteligencia artificial 


+ LA ENTREVISTA 


— Adrián Mansilla 
— amansilla@cronista com 


a explosión de la inteli- 
gencia artificial está 
transformando muchos 
sectores de manera 

acelerada y tiene un fuerte im- 

pacto en la industria del soft- 

ware, que se ve en la necesidad 
de replantear su futuro. 

En este contexto de cambios, 

el ámbito de desarrollo de soft- 
ware en la Argentina tiene ante 
sí nuevas oportunidades para 
potenciar su crecimiento, asi 
como desafios para resolver. 
Sobre estas cuestiones, El Cro- 
nista dialogó con Pablo Fiuza, 
presidente de la Cámara de 
Empresas de Software y Servi- 
cios Informáticos (CESSI), or- 
ganización que realizará su 179 
encuentro empresarial entre el 
18 y 20 de abril en la ciudad de 
Bariloche, bajo el lema “Rein- 
ventando la industria del soft- 
ware en la era de la realidad 
aumentada”. 
—- ¿Cómo se puede definir a 
esta nuevaera? 
—- La inteligencia artificial y las 
nuevas formas de trabajo están 
potenciando y aumentando 
nuestras capacidades, trans- 
formando servicios, productos, 
formas de trabajo, gestión del 
talento, la producción y la co- 
mercialización, acelerando aún 
más la globalización de nuestras 
compañías y su propósito. 
Por eso, ahora necesitamos 
promover la colaboración entre 
todos los actores de la industria 
para establecer conexiones es- 
tratégicas y poder analizar los 
desafíos y oportunidades para 
impulsar el desarrollo del sector 
enesta nueva era. 


—- ¿La industria del software 
necesita reinventarse? 

—- En nuestra industria predo- 
minan las Pymes (la mayoría de 
las compañías tiene entre 20 y 
50 empleados) y los tiempos y 
las necesidades -tanto de las 
empresas como de las personas- 
van cambiando. Hace 10 años, 
no existían puestos que hoy son 
importantes y demandados en 
el mercado, como el de UX. Lo 
mismo sucede con la IA, una 
herramienta que “atormenta” a 
algunos pero que sin dudas en 
un futuro cercano será nuestro 
aliado para, por ejemplo, la au- 
tomatización y agilización de 
procesos de base, y nos obligará 
a subir la vara de los talentos, 
que tendrán que reinventarse 
junto a la industria y aprender a 
complementar su trabajo con lo 
auenosbrinda la IA. 

Volviendo al ejemplo de la 1A, 
las empresas comenzarán -y ya 
lo hacen- a utilizar estas herra- 
mientas para agilizar procesos y 
enfrentarse a nuevas oportu- 
nidades y riesgos y, junto a ello, 
necesitaremos nuevos talentos 
que se adapten a los cambios y 
necesidades del mercado. 

Por otra parte, el impacto de 
la IA en el mercado laboral ha 
sido positivo ya que permite la 
creación de nuevos puestos de 
trabajo, fomenta el “reskilling” 
de los profesionales del softwa- 
re, y trae innovación a procesos 
que mejoran la experiencia de 
los empleados. Nos entusiasma 
ver el progreso de esta tecnolo- 
gía y estamos seguros de que 
seguirá potenciando el desa- 
rrollo de la industria. 

—- ¿Qué rol debe cumplir la 
industria del soft? 

—En los últimos años, la indus- 
tria experimentó en el país un 
crecimiento si ivo a pesar 
del contexto económico y tec- 


nológico cambiante, que ha sido 
impulsado por una combinación 
de talento local, costos compe- 
titivos y una creciente demanda 
global de servicios de software. 
Además, nuestra industria ha 
generado empleo y crecido en 
exportaciones y cantidad de 
empresas. Argentina, espe- 
cialmente, ha sido un semillero 
de innovación y emprendi- 
miento, con numerosas startups 
y empresas emergentes que han 
surgido en los últimos años, las 
cuales no solo generan empleo 
sino que también contribuyen 
al crecimiento económico. 
Como industria del software, 


basados en el conocimiento, 
siendo el tercer exportador del 
país. Pero hay otro rol que te- 
nemos que cumplir como in- 
dustria, el de hablar con la co- 


munidad y sobre los temas que 
se van instalando. 

Considero clave el abrir la 
industria y poder mostrar las 
posibilidades que tiene para la 
sociedad. La industria del soft- 
ware es muy flexible. Es por eso 
que tomamos nuestro rol como 
cámara y no solo tratamos de 
impulsar que las personas ter- 
minen una carrera, sino que 
también apoyamos cursos en 
conjunto con el Estado para que 
la gente se emplee. 

— En un mundo cada vez más 

digitalizado, ¿qué relevancia 

tiene el software local para el 
del 


desarrollo del país? 
— La industria del software re- 
presenta uno de los sectores 
clave de la economía argentina: 
genera divisas, empleo, desa- 
rrolla capital humano, potencia 
el valor agregado del resto de las 
industrias, inyecta competitivi- 
dad al mercado local y fomenta la 
transformación digital del país. 
En un año por demás desafiante 
para la Argentina, la industria 
del software sigue creciendo y 
este año estimamos poder su- 
mar entre 6.000 y 8.000 pues- 
tos de trabajo. De hecho, se 
prevé que, para este año, las 
exportaciones de servicios IT 
alcancen casi los u$s 3.000 mi 
Ilones. El año pasado, repre- 
sentó casi el 32% de las expor- 
taciones de los servicios basados 
en el conocimiento y el 2,7% del 
total de las ventas al exterior en 
la Argentina. Son más de 5.500 
las empresas que componen 
nuestro ecosistema, 

— ¿Qué expectativas tienen 
sobre el próximo Encuentro 
Empresarial anual? 

—- Estamos en un momento 
crucial para la industria del 
software en Argentina. Somos 
un motor de la economía del 
país y este encuentro es una 
oportunidad única para reunir a 
los líderes del sector, poder 
compartir visiones y poder 
abordar los desafíos y oportu- 
nidades que nos permitan trazar 
un camino conjunto hacia la 
innovación y la competitividad. 
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EXPECTATIVA POR RECORTES DE TASAS DEL BCE 


Los grandes fondos están vendiendo bonos 
del Tesoro para comprar bonos europeos 


Pimco yT Rowe Price están entre las compañías que 
aumentan su exposición a Europaante el 
enfriamiento dela inflación en el bloque, en 
comparación con lo que sucede en Estados Unidos 


— Mary McDougall 
— Kate Duguid 


Los grandes inversores están 
vendiendo bonos del Tesoro de 
Estados Unidos y comprando 
deuda pública europea, apos- 
tando a que la caída de la infla- 
ción en Europa permitirá a su 
banco central empezar a re- 
cortar las tasas de interés antes 
quela Reserva Federal. 

Los gestores de Pimco, 
JPMorgan Asset Management y 
T Rowe Price han aumentado su 
exposición a la deuda pública 
europea en las últimas semanas. 

Eso ha contribuido a elevar 
el spread entre los costos de 
referencia de los préstamos a 10 
años en Alemania y EE.UU. a 2 
puntos porcentuales, casi el 
nivel más alto desde noviembre. 

“Las previsiones de recortes 
de tasas en Europa son más 
claras que en EE.UU. Es difi 
encontrar una razón económica 
para que la Fed recorte los ta- 
sas”, opina Bob Michele, direc- 
tor de inversiones y responsable 
mundial de renta fija de 
JPMorgan Asset Management. 

Añadió que actualmente 
tiene una tenencia de bonos del 
Estado europeos mayor de lo 
habitual y que ha estado “mo- 
viéndose en [la] dirección” de 
adquirir más. 

El cambio se produce en un 
momento en que las economías 
de EE.UU. y Europa empiezan a 
diferenciarse, con una inflación 
más baja y una economía más 
débil en Europa que alimentan 
las hipótesis de que el Banco 
Central Europeo (BCE) aplicará 
másrecortes quela Fed esteaño. 

Los mercados prevén tres o 
cuatro recortes de tasas del BCE 
de aquí a finales de año, frente a 
los dos o tres dela Fed. 

Los bonos soberanos de 
ambos lados del Atlántico se ha 
vendido este año, provocando 
una suba de los rendimientos, a 


medida que los inversores re- 
ducían sus expectativas de i 
minentes recortes de tasas, 

Sin embargo, los movimien: 
tos han sido mayores en EE.UU., 
donde el rendimiento de refe- 
rencia del Tesoro ha subido 0,5 
puntos porcentuales, hasta el 
4,4%. En comparación, el Bund 
de Alemania ha subido 0,3 pun- 
tos porcentuales, hasta el 2,4%. 

Andrew Balls, responsable 
de inversiones de renta fija 
mundial de Pimco, declaró que 
este año se ha decantado por la 
deuda pública europea y britá- 
nica frente a los bonos del Te- 
soro estadounidense porque 
hay “más indicios de que la in- 
Nación se está corrigiendo” allí. 

Pimco, que gestiona activos 
por uSs 1,9 billones, rebajó su 
previsión de tres a dos recortes 
de tasas de un cuarto de punto 
por parte de la Reserva Federal 
este año, tras conocerse el in- 
forme de empleo del viernes. 

La inflación de EE.UU. para 
marzo registró un aumento 
anual de 3,5%, por arriba de las 
expectativas de los economis- 
tas, de 3,4%. Los datos de enero 
y febrero ya superaron las pre- 
visiones delos analistas. 

En cambio, la inflación de la 
eurozona cayó al 2,4% el mes 
pasado, por debajo de las pre- 

isiones, lo que aumenta las 
expectativas de que el BCE re- 
corte las tasas de interés antes 
del verano boreal. 

Quentin Fitzsimmons, gestor 
de carteras de T Rowe Price, que 
gestiona activos por u$s 1,4 
llones a escala mundial, afirmó: 
“Preferimos subponderar los 
bonos del Tesoro estadouni- 
dense en favor de los bonos de la 
eurozona, incluidos los bunds”. 

Afirmó que su convicción 
sobre un recorte de tasas del 
BCE en junio era “alta”, mien- 
tras que los sólidos datos de 
EE.UU. habían hecho que la 
Reserva Federal “diera marcha 
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Los mercados prevén 
tres o cuatro recortes de 
tasas del BCE de aquí a 
Jin de año, frente a los 
dos o tres de la Fed 


atrás en su hasta ahora claro 
deseo de empezar a recortar las 
tasas de interés”. 

Fitzsimmons dijo que si el 
BCE empezaba a recortar más 
rápido que la Fed, las tasas más 
bajas reducirían los costos de 
cobertura de la tenencia de bo- 
nos en la eurozona en compa- 
ración con los bonos del Tesoro 
estadounidense. 

En su opinión, esto “posible- 
mente animaría a más capital a 
respaldar la idea de un ren 
miento relativamente superior 
de los bunds en relación con los 
bonosdel Tesoro de EE.UU”. 

No obstante, algunos ana- 


Elspread delos préstamos a 10 años en Alemania y EE.UU. está en el nivel más alto en meses. BLOOMBERG 


listas advierten de que si el BCE 
se adelanta demasiado a la Re- 
serva Federal en sus recortes de 
tasas, el euro podría debilitarse 
con el consiguiente riesgo de un 
nuevo repunte dela inflación. 

Mike Pond, responsable de 
análisis de la inflación mundial 
en Barclays, opina que “no 
puede haber tanta divergencia 
ya que podría tener un gran 
pacto en la divisa. Podría ser 
dificil para el BCE aplicar tantos 
recortes como esperamos si la 
Fed no hacelo mismo”. 

No obstante, las perspectivas 
de inflación son ahora mejores 
en Europa que en EE.UU. El BCE 
calcula que la inflación anual en 
la eurozona será del 2,3% en 
2024, con un crecimiento del 
0,6%. 

Esto contrasta con la previ- 
sión de la Reserva Federal de 
que el índice de gastos de con- 
sumo personal -el indicador de 
inflación preferido por el banco 


Conflicto 
Israel-Hamás 
Tres hijosdellíder de 
Hamás, Ismail Haniyeh, 
murieron luego de quel 
auto que conducían fuera 
bombardeado por Israel en 
un campamento en Gaza, 
dijo la organización. 


central estadounidense- bajará 
este año hasta el 2,6%, frente a 
latasa actual del 2,8%. 

La Fed estima que el creci- 
miento será del 2,1% a fines de 
año. 

“El crecimiento en EE.UU. ha 
demostrado ser más resistente 
que en Europa”, recuerda David 
Rogal, gestor de carteras de 
BlackRock. Añadió que esto se 
debe en parte a que EE.UU. tie- 
ne una economía relativamente 
cerrada y un fuerte gasto pú- 
blico. En cambio, Europa tiene 
“una economía más abierta, 
más sensible a la evolución del 
sector manufacturero mundial 
y con un menor impulso fiscal 

La agencia de calificación 
Fitch prevé que el déficit pre- 
supuestario del gobierno de 
EE.UU., es decir, la diferencia 
entre sus gastos totales y sus 
ingresos, se sitúe este año en el 
8,1% del PBI, frente al 1,4% de 
Alemania. — 
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ALERTA POR EL DÉFICIT EN EE.UU. 


La bomba de 
deuda que se 
viene para la 
economía 


mundial 


Lacrisis financiera mundial de 2007 yla 
pandemia provocaron enormes saltos en los 
ratios de deuda pública respecto al PBI en las 
economías de renta alta y emergentes 


— Martin Wolf 


“Si algo no puede seguir eter- 
namente, se detendrá”. Esto se 
conoce como “ley de Stein”, en 
honor al difunto Herbert Stein, 
expresidente del Consejo de 
Asesores Económicos de Ri- 
chard Nixon. Stein la publicó en 
junio de 1989, en referencia a los 
déficits comercial y presu- 
puestario de Estados Unidos. 
Aún no han parado. 

Pero, como dice un adagio 
alemán, “los árboles no crecen 
hasta el cielo”. Llega un mo- 
mento en que el peso del árbol se 
hace insostenible, Lo mismo 
ocurre con la deuda fiscal. Exis- 
ten límites a la deuda para todas 
las economías, incluso para una 
tan poderosa comola de EE.UU. 

Enun reciente post en el blog 
del FMI, The Fiscal and Finan- 
cial Risks of a High-Debt, Slow- 
Growth World, Tobias Adrian, 
Vitor Gaspar y Pierre-Olivier 
Gourinchas dilucidan la diná- 
mica de la situación mundial 
actual. En general, señalan, la 
sostenibilidad de la deuda de- 
pende de cuatro elementos: los 
balances primarios, el creci- 
miento económico, las tasas de 
interés reales y la deuda. “Un 
balance primario más alto -el 
exceso de los ingresos públicos 
sobre los gastos, excluidos los 
pagos de intereses- y el creci- 
miento ayudan a lograr la sos- 
tenibilidad de la deuda, mi 
tras que unas tasas de interés y 
niveles de deuda más elevados 
la hacen mås dificil”. 

La crisis financiera mundial 
que golpeó en 2007 y luego la 
pandemia de 2020 y sus secue- 
las provocaron enormes saltos 
en los ratios de deuda pública 
respecto al PBI en las economias 
de renta alta y emergentes, Para 
2028, se prevé que alcancen el 
120% y el 80%, respectiva- 
mente. En el primer caso, se 
trata de los ratios más elevados 
desde la Segunda Guerra Mun- 


dial. En el segundo caso, son los 
más altos dela historia. 

La dinámica de la deuda fue 
extremadamente favorable du- 
rante mucho tiempo, en parte 
debido a las tasas de interés re- 
ales ultrabajas. Pero ahora todo 
se ha vuelto más difícil. Según los 
autores, “se prevé que las tasas 
de crecimiento a mediano plazo 
sigan disminuyendo debido al 
mediocre crecimiento de la 
productividad, el debilitamiento 
de la demografía, la debilidad de 
la inversión y la persistencia de 
las secuelas de la pandemia”. El 
envejecimiento también au- 
menta directamente la presión 
sobre el gasto público. 

Por otra parte, incluso si, 
como parece probable, las tasas 
de interés reales de equilibrio a 
corto plazo -la llamada “tasa 
natural'- vuelven a caer a nive- 
les bajos, las tasas reales a largo 
plazo pueden no hacerlo, en 
parte debido a los recientes sal- 
tos en la percepción del riesgo. 
Esta “prima de riesgo a plazo” ha 
aumentado sustancialmente en 
los últimos tiem 

Así pues, las tasas de interés 
reales a largo plazo podrían 
mantenerse altas de forma per- 
sistente, en parte por la percep- 
ción del riesgo de inflación, en 
parte por el quantitative tigh- 
tening y en parte porque se es- 
pera que los déficits fiscales de 
muchos países sigan siendo al- 
tos, Todo ello amenaza con crear. 
un círculo vicioso en el que las 
altas percepciones de riesgo ha- 
gan subir las tasas de interés por 
encima de las probables tasas de 
crecimiento, haciendo así menos 
sostenibleslas posiciones fiscales 
y manteniendo altas las primas 
de riesgo. Una deuda fiscal ele- 
vada también agrava la amenaza 
de un “nexo banco-soberano' en 
el que los bancos débiles provo- 
can inquietud sobre la capacidad 
de los soberanos para rescatarlos 
y Viceversa. 

Podría decirse que la situa- 
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Algunos economistas parecen creer que la demanda de dinero es infinita. 5HUrTERSTOCK 


Las tasas de interés 
reales a largo plazo 
podrían mantenerse 
altas por la percepción 
del riesgo de inflación 


ción de EE.UU. es la más signi- 
ficativa de todas. La Oficina 
Presupuestaria del Congreso 
[CBO, por sus siglas en inglés] 
señala que “la deuda pública en 
relación con el tamaño de la 
economía aumenta cada año, 
alcanzando el 116% del PBI en 
2034, una cantidad mayor que 
en cualquier otro momento de 
la historia del país. De 2024 a 
2034, los aumentos del gasto 
obligatorio y de los costos de los 
intereses superan los descensos 
del gasto discrecional y el cre- 
cimiento de los ingresos y de la 
economía, lo que aumenta la 
deuda. Esa tendencia persiste, 
llevando la deuda federal al 
172% del PBI en 2054”. 

Sólo un economista valiente 
podría insistir en que esto pue- 
de durar para siempre. 

En algún momento, segura- 
mente, la ley de Stein se cum- 
pliría: la resistencia de los in- 
versores a nuevos aumentos de 
la deuda saltaria y entonces so- 
brevendrian la monetización, la 
inflación, la represión financiera 
y un lío monetario mundial. 

Hay tres hechos relevantes 
para EE.UU: en primer lugar, 
para 2034, se prevé que el gasto 
federal obligatorio alcance el 
15,1% del PBI, frente a ingresos 
federales totales de tan sólo el 
17,9%; en segundo lugar, los 
ingresos federales fueron sólo el 
73% de los desembolsos en 


2023; y, en tercer lugar, el ba- 
lance primario ha estado en 
déficit constante desde princi- 
pios de la década de 2000. Todo 
esto demuestra lo inmensa- 
mente difícil que será controlar 
el déficit global. 

Y lo que es más importante, la 
politica se opone firmemente a 
ello. Desde Ronald Reagan, los 

li 


Bill Clinton y Barack Obama hi- 
cieron serios intentos de disci- 
plina fiscal. Pero esto le permitió 
a George W. Bush y Donald 
Trump reducir drásticamente 
los impuestos. Los demócratas 
han decidido que la mejor es- 
trategia es tierra arrasada. Así, 
ambos partidos se contentarán 
con enormes déficits y dejarán 
queel futuro se las solo. 

¿Cuánto tiempo puede durar 
esto? No eternamente. Como 
advirtió el difunto Rudiger 
Dornbusch: “En economía, las 
cosas tardan en suceder más de 
lo que crees que tardarán, y 
luego suceden más rápido de lo 
que creías”. 

Algunos economistas pare- 
cen creer que la demanda de 
dinero es infinita: mientras 


haya cierta holgura en la eco- 
nomía, el gobierno puede seguir 
imprimiendo. Pero la huida del 
dinero puede producirse fácil- 
mente antes de ese momento. 
Otros argumentan que si el 
préstamo se destina a inver- 
siones rentables, se amortizará. 
El destino de los préstamos es 
importante. Pero el vinculo 
entre los activos iliquidos y la 
capacidad de servicio de la 
deuda es imperfecto. 

Los soberanos prudentes, 
incluso los poderosos que pue- 
den endeudarse en su propía 
moneda, no pueden seguir una 
senda explosiva de deuda fiscal 
para siempre. El blog del FMI 
sostiene que “ante todo, los pal- 
ses deberían empezar a recons- 
truir de forma gradual y creíble 
los colchones fiscales y garanti- 
zarlasostenibilidad a largo plazo 
de su deuda soberana”. Todo 
esto es sensato. Pero la restric- 
ción fiscal también exigirá un 
aumento del gasto en otras par- 
tidas, algunas de ellas en el ex- 
tranjero. Lo mejor sería empezar 
pronto, ajustarse lentamente y 
coordinarse a escala mundial, 
¿Cuáles son las posibilidades de 
algo tan sensato? Casi nulas, por 
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Nota: La y Balance se encontrará a disposición de los afiliados 
a partir del de 02 de mayo del 2024 an Juana Manso N” 1750 piso 3 
Ciudad Autónoma de Buenos Aires.- 
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La Facultad de Ingeniería de la UBA; allí se dicta Ingeniería Petrolera, una de las carreras destacadas en el 


ranking global QS 


Seis carreras de la UBA, entre 
las 50 mejores del mundo 


Essegúnelrankinganual dela consultora 
británica OS- Entre las privadas, figuran la 
Universidad de Palermo, laUCAylaAustral 


— Ignacio Ortiz 
— iortizacronista com 


Irankingquecadaaño 
elabora la consultora 
británica OS Quacqua- 
relli Symonds destacó 

a 16 universidades argentinas 

en el nivel de la educación su- 

perior, que contempla el des- 

empeño de más de 1500 casas 

de estudio en todo el mundo. 
El trabajo de la consultora 


especializada en educación y 
estudioenelextranjero permi- 
te analizar que entre las mejo- 
res del mundo hay 98 carreras 
de16universidadesargentinas, 
de las cuales 11 son de gestión 
públicas y otrascinco, privadas. 

El Ranking OS anual por te- 
máticaevalúacinco áreas gene- 
rales y 53 específicas y, en él, 
participan universidades de 
todo el mundo. El listado por 
disciplinas no hace referencia 


.. 
QS destacó a 16 
universidades argentinas, 
entre 1500 de todo el 
mundo, por reputación 
académica, de los 
empleadores y el índice 
de la Red Internacional 
de Investigación 


a carreras sino a áreas de estu- 
dio o conocimiento, porque 
cada especialidad adquiere di- 
versos nombres en el mundo. 

En ese posicionamiento, la 
Universidad de Buenos Aires 
(UBA) volvió a liderar a las ca- 
sas de estudio locales, con seis 
carreras que se ubican entre las 
50 mejores en sus disciplinas. 

Asi, se ubica este año en el 
top 50 en una temática general 
(Artes y Humanidades) y seis 
específicas, mientras que en 
nueve pertenece al top-100 y, 
en 32, al top-200 global. 

La más grande universidad 
del pais subió de posiciones en 
todas las temáticas específicas 
del top-50, con Antropología 
(24), Derecho (26), Ingeniería 
Petrolera (26), Sociología (40) 


y Diseño (46) y exceptuando 
Lenguajes Modernos, que man- 
tuvo su puesto (21), aunque el 
tope por sobre el resto. 

También públicas y dentro 
del top-150, se ubicaron las ca- 
rreras de Antropología e 
ria de la Universidad Nacional 
de La Plata (UNLP) e Ingeniería 
Química de la Universidad Na- 
cional del Sur. 

En las privadas, se resalta 
entrelas primeras 50 ala carre- 
ra de Arte y Diseño de la Uni- 
versidad de Palermo (UP), que 
se mantiene al frente de la dis- 
ciplina en el país por décimo 
año consecutivo, seguida por el 
área de Teología, Divinidad y 
Estudios Religiosos de la Uni- 
versidad Católica Argentina 
(UCA), y la carrera de Derecho 
dela Universidad Austral (UA). 

Elranking global es liderado 
por las universidades estadou- 
nidenses Massachusetts Insti- 
tute of Technology (MIT), Stan- 
ford y Harvard, la británica 
Cambridge y el Instituto de 
Tecnología de Suiza. 

En tanto, regionalmente, la 
Argentina se ubica en el quinto 
lugar, por detrás de Brasil (con 
309 disciplinas rankeadas), 
Chile (173), México (156) y Co- 
lombia (138), pero por sobre 
otras casas de estudios de paí. 
ses de la región como Per 
Ecuador, Costa Rica, Uruguay, 
Venezuela y Puerto Rico. 

Las universidades se clasifi- 
canutilizando varias métricas, 
incluida su reputación acadé- 
mica, la reputación de los em- 
pleadores y el índice de la Red 
Internacional de Investigación 
(IRN). Este año, se clasificaron 
más de 16.300 programas aca- 
démicos en diversas materias, 
lo que supone un aumento de 
más de 600 con respecto alaño 
pasado. Se clasificaron 1559 
instituciones, incluidas 64 re- 
cién llegadas. 

Enla14% edición del ranking 
se han destacado cinco amplias 
áreas docentes: Artes y Huma- 
nidades, Ingeniería y Tecnolo- 
gia, Ciencias de la Vida y Medi- 
cina, Ciencias Naturales y Cien- 
cias Sociales y Gestión. Dentro 
de estas cinco áreas, también 
hay 55 áreas temáticas especí- 
ficas clasificadas: la música es 
una novedad para la edición de 
2024. —— 


